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L?C% ?373/@% ,>QE>2>A8B@BE% <,>V9W6T% X3% =?3V8% V,D=% 2>% FA8E;% A73BE/; prvky, které 
>A9CAYPX@% AGH93235% 8/89GQ;Z% A8QV;%63QC% /C6C% 8% C/=3/QC=PZ% H X85>P%/8% H3V3% AQDX36/4%<TH>V@-%
[32/@6%Q3%Q<TH>VT%X85%,>QE>2>A8B@%<,>V9W6%C/=3,<,3=>A8=%8%<?CV9@RC=%PRCA8=39CZ%X3%Q/DQ>,/C=%Xej 
hierarchickou <><?@<824%H@I>A>P%strukturou. 
Analytický hierarchický proces (AHP) je uceleným metodologickým nástrojem pro 
podporu rozhodování. Je jedním z AE>2/GBE% Q<TH>VT% C/=30,8B3% H9>RC=>H=CZ% AGV4,P% B@9T% 8%
kritérií a stanovení jejich priorit k P,O3/@% B395>AWE>% E>2/>B3/@% 58R2WE>% 5>/5,W=/@E>% ?373/@%
(rozhodnutí)-% L?C% PRC=@% =W=>% 63=>2;% X3% A;PR@AD/% EC3,8,BECB5G% ,>QE>2>A8B@% 6>239Z% 5=3,G% X3%
zaloR3/%/8%68=368=CB5GBE%QD59823BE- 
Analytický hierarchický proces \$KL]% 6TR3% VG=% A;PRC=% A ,TQ/GBE% >V>,3BE. Je 
<>PR@AD/%/8%B39W6%HA4=4%A rozmanitých rozhodovacích situacích, v oborech jako státní správa, 
>VBE>2Z% <,T6;H9Z% Q2,8A>=/CB=A@Z% AQ249D/@ aj. Touto metodou lze matematicky odvodit váhu 
jednotlivých kritérií, namísto subjektivní volby váhy kritérií, která je obvyklá u jiných 
rozhodovacích metod. Tímto faktem X3% Q<TH>V3/a popularita analytického hierarchického 
<,>B3HP% \$KL]% A3% HA4=4-%Tato metoda je vhodnou metodou pro hodnocení firem, kde více 
kriterií vede k objektivizaci jejich hodnocení. 
Cílem práce je porovnání výkonnosti strojírenského podniku 8%<,T6;H9>AWE>%>2A4=A@ 
kombinací metod Balanced Scorecard a analytického hierarchického procesu (AHP) ke dni 
31. 12. 2012. 
L,DBC% 9Q3% ,>Q249C=% /8% ODH=% =3>,3=CB5>-63=>2>9>0CB5>P% 8% 8<9C58O/4->A4?>A8B@-% 18%
teoreticko-63=>2>9>0CB5>P%ODH=%<,DB3%X3%<>A8R>AD/8%58<C=>98%^%8%_-%S kapitole 2 je prT?3Q>A4%
popsáno vícekriteriální hodnocení v8,C8/=% H3% Q864?3/@6% /8% A@B35,C=3,CD9/@% 235>6<>QCO/@%
63=>2;% ,3H<-% 8/89;=CB5G% EC3,8,BECB5G% <,>B3H% \$KL]% 8% 8/89;=CB5G% H@I>AG% <,>B3H% \$ML]-%
V 58<C=>93% _% XH>P% <><HD/;% UC/8/O/@% P58Q8=393%64?3/@% AG5>//>H=C% AO3=/4% Q<TH>VT stanovení 
/D5982P%58<C=D9P-%[H>P%Q23%<><HD/;%C%5>6<93`/@%63=>2;%64?3/@%AG5>//>H=C%H3%Q864?3/@6%/8%
metodu Balanced Scorecard.  
$<9C58O/4->A4?>A8B@% ODH=% <,DB3% X3% zpracována v kapitole 4. V této kapitole je 
kvantifikována a posouzena výkonnost strojírenského podniku a A;V,8/WE>% >2A4=A@%
Q<,8B>A8=39H5WE>%<,T6;H9P-%a4?3/@%8%<>H>PQ3/@%AG5>//>H=C%=4BE=>%35>/>6CB5GBE%HPVX35=T%X3%




2 Popis 8/01;O>31O>PI@/0N#:1;7<57=>?@/0N#<137: 
MDH932PX@B@% 58<C=>9P% 9Q3% ,>Q249C=% 2>% 2A>P% ODH=@. V první ODH=C je <,T?3Q>A4% <><HD/8%
problematika vícekriteriálního hodnocení variant, viz kapitola ^-b-%S3%2,PEW%ODH=C%X3%A4/>AD/8%
<>Q>,/>H=%<>2,>V/W6P%<><CHP%8%Q<TH>VP%?373/@%A@B35,C=3,CD9/@BE%235>6<>QCO/@BE%63=>2Z%viz 
kapitola 2.2.  
V následujících dvou kapitolách je vycházeno v /3XA4=7@% 6@?3% Q publikací  !"#"$%&'
(")*+,&' -).!/ (2009), Fiala, Jablonsk0&' 1,2,3 (1994), Ramík a Perzina (2008), 456*+,7 
(2009), 456*+,7'82012), 456*+,7& 9:;<0&'=7)<"*"$%'82013). 
 
2.1 Popis vícekriteriálního hodnocení variant 
MP=/>H=% ,3H<35=>A8=% <?C% ,>QE>2>AD/@% ,TQ/DZ% 6/>E2;% <,>=CBET2/D% 5,C=W,C8% X3%
Q8Q/863/D/8% XCR%A /3XH=8,7@BE%2>chovaných filozofických textech. Kolem roku 1896 italský 
35>/>6% 8% H>BC>9>0%SC9U,32>% L8,3=>% <><,AW% 3`<9CBC=/4% U>,6P9>A89% <,>V9W6% A@B35,C=3,CD9/>H=C%
v souvislosti s ekonomickými úvahami. Ve 20. století k teorii vícekriteriálního rozhodování 
AGQ/86/4%<?CH<49C nositelé Nobelovy ceny za ekonomii z roku 1975 T. C. Koopmans a L. V. 
!8/=>,>ACO. V <,TV4EP% cd-% 93=% V;9>% A@B35,C=3,CD9/@% ,>QE>2>AD/@% A;O93/4/>% Q3% 7C,7@E>%
><3,8O/@E>% AGQ5P6PZ% 52;% H3% H=89>% H86>H=8=/G6% 8% H<3BCUCB5G6% A42/@6% >V>,36-% Pomocí 
vícekriteriálního rozhodování byly sjednoceny oblasti rozhodování a hodnocení do jednotné 
teorie s A98H=/@6C% <>X6;% 8% 63=>286C% ?373/@-% L?@nos =4BE=>% 68=368=CB5GBE% 63=>2 H<>O@AD%
nejen v /893Q3/@% /3X93<7@E>% ?373/@% 5>/5,W=/@E>% ,>QE>2>A8B@E>% <,>V9W6PZ% 893% Q3X6W/8%
v >VX8H/4/@%<>2staty rozhodovacího problému. 
S <,>V9W6;% A@B35,C=3,CD9/CE>% ,>QE>2>AD/@% H3% A39CB3% O8H=>% H3=5DAD63% A 58R2>23//@6%
RCA>=4%8%A4=7C/>P%HC%8/C%/3PA42>6@63Z%R3%H3%X32/D%>%=3/=>%=;<%F9>E;-%[32/D%H3%>%,>QE>2>A8B@%
<,>V9W6;Z%5=3,W%?37@%X32/>=9CA@%9C2WZ%893%C%,>QE>2>A8cí problémy s B39>H<>93O3/H5G6C%2><82;-%
L?@598236% =85>AWE>% ,>QE>2/P=@%6TR3% VG=% AGV4,% V8/5>A/@E>% <,>2P5=P% /3V>% A>9V8% B3H=>A/@%
58/B39D?3%<,>%Q8XC7=4/@%2>A>93/W%,3H<-%AGV4,>AW%?@Q3/@%H=D=/@%C/H=C=PB3%/8%AGQnamnou zakázku 
8%6/>E>%2897@BE- 
2.1.1 Klasifikace úloh vícekriteriálního rozhodování 
L?@H=P<;%5 =3>,CC% A@B35,C=3,CD9/@E>% ,>QE>2>AD/@% H3% 9C7@% <>293%Q<TH>VP%Q82D/@%6/>RC/;%
<?@<PH=/GBE%A8,C8/=%OC%<?@<PH=/GBE%?373/@-%L>293%Q<TH>VP%X3X@E>%Q82D/@%9Q3%,>Q9C7C= =3>,CC%/8%2A4%




jednotlivých kritérií. Modely vícekriteriálniho optimálního programováni (MODM, multiple 
objective decision making) 68X@% 6/>RC/P% A8,C8/=% H% /35>/3O/4% 6/>E>% <,A5;% A;XD2?3/P%
pomocí omezujících podmínek a ohodnocení jednotlivých variant je dáno jednotlivými 
5,C=3,CD9/@6C%UP/5B36C-%)<3BCD9/@6C%=;<;%6>239T%XH>P%<85%6>239;%28=>AGBE%>V89T%\DEA, data 
envelopment analysis) a modely vícekriteriá9/CE>%<,>X35=>AWE>%?@Q3/C-% 
L>6>B@%6>239T%Aicekriteriálního rozhodováni jsou zobrazeny rozhodovací problémy, 
v /CBER%XH>P%2TH9325;%,>QE>2/P=@%<>HPQ>AD/;%<>293%A@B3%5,C=W,C@-%1>E932/4/@%A@B3%5,C=W,C@%<?C%
E>2/>B3/@%A/D7@%2>%?373/@%<,>V9W6P%>V=@R3Z%5=3,W%A;<9ývají z <,>=CBET2/>H=C%5,C=W,C@-%L>5P2%V;%
A73BE/8%5,C=W,C8%P58Q>A898%/8% H=3X/W% ?373/@Z% H=8OC9>%V;%<,>%A>9VP%/3XAE>2/4X7@E>% ,>QE>2/P=@%
jediné z nich. eL?C% 8<9C58BC% =4BE=>% 63=>2% =A>?@% QD5982 !"><"?"$,/67' 83).@6+/A&' BC67'
rozhodování, souhrnná kritéria rozhodování (cíl), varianty, kritéria (podmínky) a preference 
kritérií rozhodování.D (456*+,7, Tichý, =7)<"*"$% 2013, s. 40)  
eL>293% <>O=P% HPVX35=T% ,>QE>2>AD/@% 9Q3% ,>Q9C7>A8=% <?@<82;% H jedním rozhodovatelem 
(individuální rozhodování)Z% 63/7@% H5P<C/>P% (group decision-making) a velkou sociální 
skupinou (social choice)Z% X85>% X3% /8<?@5982% A>93V/@% 3935=>,D=-f% (456*+,7, Tichý, =7)<"*"$% 
2013, s. 40)   
NO3936%8<9C58B3%modelu vícekriteriálního rozhodování 6TR3%VG=:  
  /893Q3/C%/3X93<7@%\><=C6D9/@, kompromisní) varianty <>293%A73BE%PA8R>A8/GBE%
hledisek, 
  PH<>?D2D/@%A8,C8/=%>2%/3X93<7@%<>%/3XE>,7@Z 
  PH<>?D28/@%A8,C8/=%2>%EC3,8,BECB5GBE%HE9P5TZ 
  ,>Q249C=%A8,C8/=;%/8%2A4%H5P<C/;Z%/8%85B3<=>A8=39/W%8%/385B3<=>A8=39/WZ 
  H=8/>AC=%6/>RC/P% 3U35=CA/@BE% \/32>6C/>A8/GBEZ% <8,3=ovských) variant anebo 
A;9>PO3/@ neefektivních variant.  
Úlohy vícekriteriálního rozhodování lze také 249C=%293%=;<P%C/U>,68B@Z%5=3,W%A;X82?PX@% 
preference kritérií nebo variant na úlohy: 
  bez informace o preferencích kritérií (s informacemi o preferencích variant),  
  s C/U>,68B36C%>% 8H<C,8O/@BE%F,>A/@BE% \<,8Q@BE%BC=9CA>H=CZ%63Q/@BE%E>2/>=DBE] 
kritérií, 
  s >,2C/D9/@6C%\>%PH<>?D2D/@]%C/U>,68B36C%>%5,C=W,C@BE%8%A8,C8/=DBEZ% 





souhrnných kritérií. Mezi základní typy souhrnného kritéria rozhodování 6TR363% Q8?82C=%
vícekriteriální funkci PRC=5P% \H5g,3]Z% 5>6<,>6CH/@% 5,C=W,CP6 (cílové programování na bázi 
6C/C689CQ8B3%AQ2D93/>H=C]%8%H>PE,//W%\UPQQ;]%<,3U3,3/O/@%,398B3-% 
2.1.1.1 Kriteriální matice 
 V <?@<824%?373/@%H kardinálními (kvantitativními) informacemi o kritériích a variantách 
dle kritérií je nutné znát upravenou (normalizovanou) kriteriální matici hodnocení variant X, 
kde xij je hodnota j-tého kritéria pro i-tou variantu, vektor vah  !!", kde wj je normalizovaná 























































.                                   (2.1) 
 Aplikuje-9C%H3%=8=>%63=>28%/8<?-%<?C%E>2/>B3/@%UC/8/O/@%F,>A/4%<>2/C5PZ% C/A3H=CO/@E>%
<,>X35=P% /3V>% <?C% AGV4,P% <,>2P5=T% UC/8/O/@BE% C/H=C=PB@Z% <85% subjektem rozhodování, tedy 
rozhodovatelem 6TR3%VG=% C/A3H=>,Z%V8/58Z%UC,68Z%H=P23/=Z%,>2C/8%H 24=6CZ%2TBE>2B3. EC6765 
<85%6TR3% VG=% /8<?-% 5>P<4% <>2/C5PZ% ,389CQ8B3% C/A3H=CB3Z% C/A3H=>AD/@% 2>% <>,=U>9C8% UC/8/O/@BE%
85=CAZ%<>H5;=/P=@%FA4,PZ%>=3A?3/@%H=P23/=H5WE>%FO=PZ%<>XC7=4/@%/8%2>RC=@Z% UC/8/B>AD/@%V;293/@-%
Cílem 6TR3% VG=% AGV4,% /3X93<7@% A8,C8/=;% ,3H<-% PH<>?D2D/@% A8,C8/=. Variantami mohou být 
X32/>=9CAW% <>2/C5;Z% H5P<C/8% U;QCB5GBE% \,3D9/GBE]% C/A3H=CBZ% UC/8/O/@% <,>2P5=;% \/8<?-% FA4,Z%
B3//G%<8<@,Z%2,PE%<>XC7=4/@Z%UC/8/O/@%C/A3H=CB3]Z%H9>R3/@%<>,=U>9C8%UC/8/O/@BE%85=CA-%Kritérii pak 
6>E>P% VG=% UC/8/O/@% P58Q8=393Z% B3/8Z% F,>5Z% <>platky, renomé instituce, velikost instituce, 
,PO3/@Z%,;BE9>H=%Q@H5D/@%Q2,>XT%8<>2-%L,3U3,3/B3%H>PACH@%H postoji k /3XCH=>=4%8%,CQC5P%8%2D93%<85%
s AGQ/8636%<?CHPQ>A8/G6%X32/>=9CAG6%5,C=W,C@6- 
Kriteria ,>QE>2>AD/@% <?32H=8APX@% E932CH58% \<>26@/5;]Z% Q3% 5=3,GBE% XH>P% A8,C8/=;%
<>HPQ>AD/;-% [C/85% ?3O3/>%H9>PR@%5%E>2/>B3/@%A8,C8/=-%Podle kvantifikovatelnosti lze kritéria 
,>Q9C7C=%na: 
  kritéria kvantitativní * E>2/>=;% A8,C8/=% <>293% =85>AGBE=>% 5,C=W,C@% =A>?@%
objektCA/4%64?C=39/W F28X3Z%9Q3%X3%O@H39/4%A;XD2?C=%8%6>E>P%Q8E,/>A8=%UC/8/O/@%
A39COC/;% \/8<?-% B3/8Z% AG/>HZ% QCH5Z% B8HE% U9>hZ% F,>5Z% <><98=5;Z% MLS]% /3V>%




  kriteria kvalitativní * hodn>=;% A8,C8/=% <>293% =4BE=>% 5,C=W,C@% /39Q3% >VX35=CA/4%
Q64?C=Z% XH>P% E>2/>B3/;% H9>A/4Z% <,>=>% X3% /P=/W% PR@=% 5% <?3A323/@% H9>A/@E>%
E>2/>B3/@%,TQ/W%V>2>A8B@%H=P</CB3%OC%,398=CA/@%E>2/>B3/@%A8,C8/=%=Q/-Z%R3%X32/8%
A8,C8/=8% X3% QA>93/8% X85>% QD5982% 8% PRCA8=39% >2E82PX3% <,>B3/=/@% A;XD2?3/@%
ostatních variant. L?@598236% =4BE=>% 5,C=W,C@% 6TR3% VG=% 5,32CVC9C=8Z% ,3/>6WZ%
velikost, vlastnický typ podniku, tradice). 
Podle povahy 9Q3%5,C=W,C8%,>Q9C7C=%na: 
  +!:/F!:,'5,G:5,7:>,CHI P%5=3,GBE%<?C%,>QE>2>AD/@%A;BEDQ@63%Q =>E>Z%R3%/3X93<7@%
A8,C8/=;%<>293%=>E>=>%5,C=W,C8%68X@%/3XA;77@%E>2/>=; \/8<?-%AG/>H;Z%QCH5], 
  +!:/F!:,'5:H:5,7:>,CHIZ%5=3,W%<?32H=8APX@%opak 68`C689CQ8O/@E>%5,C=W,C8Z% =P2@R%
podle tohoto kriteria mají nej93<7@% A8,C8/=;% /3X/CR7@% E>2/>=;% \/8<?-% /D5982;Z%
ztráta). 
L,>% AG<>O=;% 8% <>,>A/D/@% X3% >VA;593% RD2>PB@Z% 8V;% Q828/W% E>2/>=;% 5,C=W,C@% yij byly 
normalizovány do jednotkového intervalu, tedy xij # ( )1;0 -%"V3B/4%H3%=;=>%E>2/>=;%28X@%Q@H58=%
z 2@9O@BE% UP/5B@% P=C9C=;% /DH932/4Z% * +ijij yux ' -% +@9O@% UP/5B3% P=C9C=;% 6>E>P% VG=% 9C/3D,/@Z%
























kde Dj X3%/3X63/7@%8%Hj /3XA;77@%E>2/>=8%5,C=W,C8- 
L859CR3% XH>P% =;=>%63Q/@%E>2/>=;%H=8/>A3/;% X85>% C23D9/@%/3V>%<?3236%P,O3/WZ%<85%H3%
E>A>?@% >% 63=>24% bazické varianty. $A785% <>5P2% =;=>% E>2/>=;% <?32H=8APX@% 63Q/@% E>2/>=;%
kritérií daných variant, pak se jedná o metodu PATTERN (planning assistance through 
























 .                                                         (2.3) 
Pro stanovení hodnot 5,C=3,C@%9Q3%A;PR@=%=853%)88=;E>%63=>2P%<D,ového porovnání, viz kapitola 
2.2.1. 
 Váhy kritérC@%H9>PR@%5%A;XD2?3/@%<,3U3,3/B@ jednotlivých kritérií. [32/>P%Q%6>R/>H=@%X3%




0.iv . "<4=% X3% AGE>2/WZ% 8V;% ADE;% V;9;% />,689CQ>AD/;% 2>% X32/>=5>AWE>% C/=3,A89P% H%
X32/>=5>AG6% H>PO=36-% L?C% >E>2/>B3/@% 6>E>P% VG=% <>PRC=;% ,TQ/W% 75D9;% H3% H=8/>A3/@6%









w .                                                          (2.4) 
!% QD5982/@6% 63=>2D6% H=8/>A3/@% A8E% \AGQ/86/>H=C% 2@9O@BE% 5,C=3,C@]% 9Q3% Q8?82C=% 63=>2P%
."?"$,;I&'J"K,?I&'L)776!"$)&'5"?:M:+"$,H")'L)776!"$)','N,,/Oho metodu. 
2.1.1.2 Typy a metody M1[1@/#vícekriteriálních úloh 
 V závislosti na kombin8BC% Q<TH>VP% H=8/>A3/@% <,3U3,3/B@ 2@9O@BE% kriterií a hodnot 
kriterií u variant lze stanovit ?82P%t;<T%F9>E, viz. Tab. 2.1 
Tab. 2.1 S@B35,C=3,CD9/@%5>6VC/8B3%Q<TH>VT%H=8/>A3/@%E>2/>=%8%<,3U3,3/B@ kritérií 
 
 Zdroj: 456*+,7 2012, s.690 
 
V Tab. 2.1 jsou zobrazeny O=;?C%H5P<C/;%5>6VC/8B@-%S%.-%H5P<C/4%XH>P%>VH8R3/; úlohy 
bez preference kritérií, II. s5P<C/8%X3%=A>?3/8%F9>E86C%H%5A8/=C=8=CA/4%P,O3/G6C%5,C=W,CC%\/8<?-%
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UC/8/O/@% OC ekonomická kritéria), do III. s5P<C/;% XH>P% Q8?8Q3/;% F9>E;Z% P% /CBER% jsou jak 
preference kritérií, tak hodnoty kritérií stanoveny stejnou metodou, ve IV. s5P<C/4%6TR363%
nalézt ostatní kombinace. 
 !>/5,W=/@% ?373/@% A@B35,C=3,CD9/@E>% ,>QE>2>AD/@% AQ/C5D% 5>6VC/8cí stanovení hodnot 
kritérií u variant, preferencí kritérií, normalizace kritérií a typem souhrnného kritéria. Jako 
<?@5982%63=>2%Q89>R3/GBE%/8%A@B35,C=3,CD9/@%UP/5BC%PRC=5P%9Q3%PAWH=%63=>2P ADR3/WE>%H>PO=P%
(WSM, wighted sum model) a metodu ADR3/WE>% H>POC/u (WPM, wighted product model). 
a3QC%63=>2;%Q89>R3/G6C% /8%5>6<,>6CH/@6%5,C=W,CP% 9Q3% Q8?82C=%63=>2P%:"L).)% \technique 
for order preference by similarity to an ideal solution), VIKOR (compromise ranking 
method), GRA (grey relation analysis). Na bázi souhrnné (fuzzy) <,3U3,3/O/@% ,398B3% XH>P%
Q89>R3/;%63=>2;%",3H=3Z%j93B=,3 a Promethe. 1A9D7=/@% H5P<C/P%A@B35,C=3,CD9/@BE%63=>2% =A>?@%
A@B3H=P<Y>AW%235>6<>QCO/@%63=>2; A;BEDQ3X@B@%Q3%)88=;E>%63=>2;%<D,>AWE>%<>,>A/D/@-%L8=?@%
zde metoda AHP (analytic hierarchy process) a ANP (analytic network process).  
 
Metody rozhodování bez preferencí 7#:/I?/0N#;O>39O>/ch 













' minarg ,                                                     (2.6)                                           
kde iopt je optimální varianta, 
i
maxarg ( ) je argument maxima funkce, 
i
minarg ( ) je argument 




je typ vyhodnocovací funkce, aij X3% 2TH93235% \PRC=35Z% AG<98=8]% =;<P%




je typ vyhodnocovací funkce, bij X3%2TH93235%\PRC=35Z%
výplata) typu ztráta pro i-tou variantu a j-tý stav, Sj / znamená kritérium (stav) j Q%6/>RC/;%
5,C=W,C@%\H=8AT]%S.  
 k>QE>2>A8=393%6TR363%,>Q9C7C=%/8%=4BE=>%<4=%=;<T: 
  <3HC6CH=;B5G%\Q863Q3/@%/3XE>,7@%HC=P8B3Z%5=3,D%6TR3%/8H=8=]Z 
  ><=C6CH=CB5G%\HDQ58%/8%/3X93<7@%HC=P8BCZ%53%5=3,W%6TR3%2>X@=]Z 
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  kompromis optimismu a pesimismu, 
  <,T64,/GZ% V3Q% C/U>,68B3Z% /32>H=8=3O/D% 3AC23/B3% \A73BE/;% H=8A;% 68X@% H=3X/G%
význam), 
  minimalizaB3%9@=>H=C%\68`C6D9/@%Q=,D=;%><,>=C%/3X93<7@%A>9V4]- 
Souhrnná kritéria rozhodování bez preferencí na bázi zisku 
S% <?@<824% 68`C689CQ8O/@BE% \QCH5>AGBE]% 5,C=W,C@% lze jednotlivá kritéria formulovat 
/DH932>A/4i 




' minmaxarg ,                                                (2.7) 






' maxmaxarg .                                                (2.8)                                              
 Kompromisní (Hurwiczovo) kritérium, tedy kombinace optimistického a 
pesimistického kritéria, 













' .                                           (2.10) 





' maxminarg ,                                             (2.11) 
kde Rij X3%A;XD2?3/@6%/3XA4=7@%Q=,D=yZ%5=3,>P%6TR3%,>QE>2>A8=39%P=,<4=Z%<,>%j-té kritérium nebo 
stav, a byla vybrána i-tá varianta. [32/D%H3%=32;%>%,>Q2@9%63QC%/3XA4=7@6%2>H8RC=39/G6%QCH536%







Souhrnná kritéria rozhodování bez preference na bázi ztráty 
S% <?@<824% 6C/C689izaO/@BE% \Q=,D=>AGBE]% 5,C=W,C@% 9Q3% X32/>=9CAD% 5,C=W,C8% U>,6P9>A8=%
/DH932>A/4i 





' maxminarg ,                                               (2.12) 
kde bij X3%>E>2/>B3/@%2TH9325P%,>QE>2/P=@%<,>% i-tou variantu a j-té kritérium nebo stav, S je 
6/>RC/8%5,C=W,C@%/3V>%H=8AT- 




' minminarg .                                         (2.13) 
 Kompromisní (Hurwiczovo) kritérium, tedy kombinace optimistického a 
pesimistického kritéria, 













' .                                              (2.15) 






' maxminarg ,                                               (2.16) 
kde Rij X3%A;XD2?3/@6%/3XA4=7@%Q=,D=;Z%5=3,>P%6TR3%,>QE>2>A8=39%P=,<4=Z%<,>%j-té kritérium nebo 
stav, a byla vybrána i-tá varianta. Jedná se tedy o rozdíl mezi ztrátou pro danou variantu a 
/3X63/7@%2>H8RC=39/>P%Q=,D=>P, )(min ijSjijij bbR /,' . 
 





L>293% <?@H=P<P% 5 E>2/>B3/@% 9Q3% ,>Q9C7C=% =?C% 5>/B3<=;% H>PE,//GBE% 5,C=W,C@Z% 8% =>%
vícekriteriální UP/5B3% PRC=5P% \H5g,3]Z% kompromisní kritérium (cílové programování na bázi 
minimální vzdálenosti) a souhrnná \UPQQ;]%<,3U3,3/O/@%,398B3-% 
















jii wxffU ,1 .                                                (2.17) 
!,8X/@6C% 8% /3XA@B3% <>PR@A8/G6C%6>R/>H=6C konstrukce souhrnného hodnocení jsou 
tato =?C kritéria: 
  M3=>28% ADR3/WE>% H>PO=P 8,!:/56/:;+0' $%#6H0' J!P5Q!A, platí pro funkci 
* + jiji xxf ,, '  8%9Q3%A;<>O@H=%293%AQ=8EP: 
 ji
j
ji xwU ,0'- ,                                                     (2.18) 
kde xi,j je hodnota j-tého kritéria pro i-tou variantu a wj je normalizovaná váha j-tého kritéria. 
  M3=>28% ADR3/WE>% H>POC/P 8R6"56/!:;+0' $%#6H0' J!P5Q!A, platí pro funkci 




jii xU 9' ,
,                                                      (2.19) 
kde xi,j je hodnota j-tého kritéria pro i-tou variantu a wj je normalizovaná váha j-tého kritéria. 















,                                                (2.20) 
kde $%&'(  a $%&')  je AQ2D93/>H=%>2%/3X63/7@%8%/3XA4=7@%E>2/>=;%8%wj je normalizovaná váha j-tého 
kritéria. 
 
2.2 ./0123456789#:1;7<57=>?@/#<137:A#AHP a ANP 
L?@598236% A@B3H=P<Y>AGBE% 235>6<>QCO/@BE% 63=>2% X3% 8/89;=CB5G% EC3,8,BECB5G% <,>B3H%
(AHP, analytic hierarchy process) a 8/89;=CB5G% H@I>AG% <,>B3HH% (ANP, analytic network 
process). U obou metod se vychází ze Saatyho metody párového porovnání a preference 
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(váhy) jsou stanoveny postupnou dekompozicí od cíle, globálních skupin kriterií, podskupin 
8R%<>%<,A>=/@%\2@9O@]%5,C=3ria a varianty.  
2.2.1 Popis Saatyho metody párového porovnání 
Jedná se o metodu kvantitativního párového porovnání kritérií. Tedy p?32<>598236%
=W=>%63=>2;% X3% HBE></>H=%8%>BE>=8% ,>QE>2>A8=393%P,OC=%/3X3/%<>?82@%2T93RC=>H=C%5,C=W,C@Z% 893% C%
<>64,% 2T93RC=>H=C%63QC%A736C% 2A>XCB36C% 5,C=W,C@-%m%)88=;E>%63=>2;% <D,>AWE>%<>,>A/D/@% se 
<D,>A4% H,>A/DA8X@% X32/>=9CAD% 5,C=W,C8% 8% Q8<@7í se do tzv. Saatyho matice S s prvky si,j a 




  1 * rovnocenná kritéria i a j, 
  3 * H98V4%<,3U3,>A8/W%5,C=W,CP6%i <?32%j, 
  5 * HC9/4%<,3U3,>A8/W%5,C=W,CP6%i <?32%j, 
  7 * A396C%HC9/4%<,3U3,>A8/W%i <?32%j, 
  9 * 8VH>9P=/4%<,3U3,>A8/W%5,C=W,CP6%i <?32%j. 
L,>% BC=9CA4X7@% A;XD2?3/@% <,3U3,3/B@% X3% 6>R/W% <>PR@=% C% 63QCH=P</4% ^Z% nZ% oZ% c. )=P<3Y%
/3<,3U3,3/B3%\C/A3,Q/@%<,3U3,3/B3]%9Q3%A;XD2?C=% C/=3,A8936% ( +1;9/1
,
/jis . Pro prvky na hlavní 
diagonále Saatyho matice S <98=@Z%R3% 1
,

















. Pak by se 
































































































.                                             (2.21) 
$V;%V;9>%6>R/W%<>A8R>A8=%E>2/>B3/@%Q8%,393A8/=/@Z%58R2D%)88=yho matice musí být 
konzistentní, tedy prvky 68=CB%6PH@%H<9Y>A8= co nejvíce podmínku tranzitivity. Problematiku 
5>/QCH=3/B3% 9Q3% X32/>2P73% A;HA4=9C=% /8% <?@5982P-% 18% <?32<>5982PZ% R3% 5,C=W,CP6% k1 X3% =?C5,D=%
AGQ/86/4X7@%/3R%5,C=W,CP6%k2, 5=3,W% X3%2A85,D=%AGQ/86/4X7@%/3R%5,C=W,CP6%k3Z%6PH@%<98=C=Z%R3%
kritérium k1 X3% 73H=5,D=% AGQ/86/4X7@% /3R% 5,C=W,CP6% k3. L>5P2% X3% H<9/4/8% =8=>% <>26@/58Z%
)88=;E>%68=CB3%X3%<9/4%5>/QCH=3/=/@- [3%=?3V8%Q2T,8Q/C=Z%R3%P%6/>EGBE%63=>2%=3/=>%8H<35=%/3/@%
posuzován. V praktických párových porovnáních podle kvalitativních kritérií je naprostá 
5>/QCH=3/B3%H<@73%AGXC63O/D-% 
L,>%A;PRC=@%63=>2;%$KLZ%/3/@%<>26@/5>P%<9/4%5>/QCH=3/=/@%68=CB3, 8A785%X3%RD2>PB@Z%
aby byla matice co nejvíce konzistentní. Jednou z 6>R/>H=@Z% X85% 9Qe posoudit míru 
5>/QCH=3/B3Z%X3%<>6>B@%<>64,P%5>/QCH=3/B3%CR (consistency ratio), který je definován jako 
 
RI
CICR ' ,                                                          (2.22) 
kde CI je index konsistence a RI X3% <,T64,/G% C/23`% 5>/QCH=3/B3% <,>% pdd% /DE>2/4%









NCI = ,                                                      (2.23) 
kde, max=  X3%/3XA4=7@%A98H=/@%O@H9>%)88=;E>%68=CB3%8%N X3%<>O3=%5,C=W,C@-%M3XA4=7@%A98H=/@%O@H9>%








/)(1max - 0'= ,                                              (2.24) 
kde w  je vektor a iwS )( 0  je i-tý prvek vektoru. 
 Hodnoty indexu RI (random index) XH>P% QDACH9W% /8% <>O=P% <,A5T% \5,C=W,C@]% 8% XH>P%
odvozeny z empirického zkoumání, viz. Tab. 2.2. 
 
Tab. 2.2 K>2/>=;%k.%<,>%,TQ/G%<>O3=%<,A5T 
N 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 12 15 
RI 0,00 0,00 0,58 0,90 1,12 1,24 1,32 1,41 1,45 1,49 1,53 1,59 
 
a8=CB3% <D,>AWE>% <>,>A/D/@% X3% 2>H=8=3O/4% 5>/QCH=3/=/@Z% <>5P2% X3% E>2/>=8% C/23`P%
1,0>CR .  
2.2.2 Analytický hierarchický proces 
V qd-% 93=3BE% 6C/P9WE>% H=>93=@% A329;% <,C/BC<;% 8/89;=CB5WE>% 6;793/@% 5 A;=A>?3/@% 8%
,>QA>XC% PRC=3O/WE>% 6>239P% 5A8/=C=8=CA/@E>% ?373/@% <,>V9W6P% ,>QE>2>AD/@Z% =32;% 5 63=>24%
analytického hierarchického procesu, dále jen AHP. :8=>%63=>28%V;98%/8A,R3/8%<,>U3H>rem 
Thomasem L. Saatym v roce 1980. Profesor Saaty se svými spolupracovníky i mnohými 
/DH932>A/@5;%63=>2P%,>QAC/P9%2>%<,85=CB5WE>%/DH=,>X3%<,>%<>2<>,P%,>QE>2>AD/@%8%>A4?C9%XC%/8%
?824%<,85=CB5GBE%,>QE>2>A8B@BE%<,>V9W6T- 
Pomocí AHP je poskytnut ,D63B% <,>% <?@<,8AP% FOC//GBE% ,>QE>2/P=@% A3% H9>RC=GBE%
,>QE>2>A8B@BE%HC=P8B@BEZ%<>6DED%QX32/>2P7C=%8%Q,;BE9C=%<?C,>Q3/G%<,>B3H% ,>QE>2>AD/@-%$KL%
X3% 63=>2>P% ,>Q5982P% H9>RC=W% /3H=,P5=P,>A8/W% HC=P8B3% /8% X32/>2P77@% 5>6<>/3/=;% 8 tímto je 
A;=A>?3/%hierarchický systém problému. N8% 58R2W% F,>A/C% EC3,8,BECB5W% H=,P5=P,;% H3% <>PRCX3%
Saatyho metoda kvantitativního párového porovnání. Pomocí subjektivních hodnocení 
párového porovnání jsou jednotlivým komponentám <?C?8Q3/;% kvantitativní charakteristiky 
A;X82?PX@B@%X3XCBE%2T93RC=>H=-%);/=WQ>P%=4BE=>%E>2/>B3/@%H3%<85%H=8/>A@%5>6<>/3/=8%H /3XA;77@%
<,C>,C=>PZ%/8%/CR%H3%,>QE>2>A8=39%Q864?@%H B@936%Q@H58=%?373/í rozhodovacího problému. 
Pod pojmem hierarchická struktura se rozumí lineární struktura obsahující s * úrovní, 
<?CO36R% 58R2D% Q nich Q8E,/PX3% /45>9C5% <,A5T-%mH<>?D2D/@% X32/>=9CAGBE% F,>A/@% EC3,8,BECB5W%
H=,P5=P,;% >2<>A@2D% PH<>?D2D/@% >2% >V3B/WE>% 53% 5>/5,W=/@6P-% r@6% >V3B/4X7@% XH>P% <,A5;% A3%
vztahu k 28/W6P%,>QE>2>A8B@6P%<,>V9W6PZ%=@6%Q8PX@68X@%A;77@%F,>A3Y v hierarchii a naopak. 




?@Q3/;% <,A5;% /8% <?32BEDQ3X@B@% F,>A/C% i-% ./=3/QC=;% AQDX36/WE>% <TH>V3/@% X32/>=9CAGBE% <,A5T%
v EC3,8,BECC% 6>E>P% VG=% P,OC=G6% Q<TH>V36% 5A8/=CUC5>AD/;-% M3XA;77@% F,>A3Y% EC3,8,BEC3%
>VH8EPX3% AR2;% <>PQ3% X323/% <,A35Z% 5=3,G% 23UC/PX3% B@9% 8/89GQ;-% :>6P=>% <,A5P% 9Q3% <?C?82C=%
E>2/>=P%bZ%5=3,D%X3%<>=>6%,>Q2493/8%63QC%<,A5;%/8%2,PEW%F,>A/C-%"E>2/>B3/@%<,A5T%/a druhé 
F,>A/C%XH>P%<>=>6%,>Q2493/8%63QC%<,A5;%/8%=?3=@%F,>A/C%8%=85%2D93%8R%2>H=8/363%>E>2/>B3/@%
<,A5T% <>H932/@% F,>A/4% EC3,8,BEC3Z% =32;% A8,C8/=-% k>Q2493/@% >E>2/>B3/@% 5>/5,W=/@E>% <,A5P%
X36P%<>2?@Q3/G6%<,A5T6%=85%23UC/PX3%C/=3/QC=P%AQ=8EP%63QC%=46C=>%<,A5;-  
1<TH>V%H=,P5=P,89CQ8B3%EC3,8,BEC3%/8%X32/>=9CAW%F,>A/4%8%<,A5;%H86>Q?3X64%QDACH@%/8%
typu rozhodovacího problému. Na Obr. 2.1 6TR363%AC24=%ukázku obecného hierarchického 
H;H=W6PZ% Q3% 5=3,WE>% X3% Q?3X6WZ% R3% A8QV;% 63QC% <,A5;% EC3,8,BEC3% XH>P% 9C/3D,/@% A3% =A8,P%
pyramidy. MP=/>% <>2>=5/>P=Z% R3% tato hierarchie X3% <>PQ3% C9PH=,8=CA/@% 8% AR2;% QDACH@% /8%
5>/5,W=/@6% ,>QE>2>A8B@6% <,>V9W6PZ% >VA;593% X3% 2>H=8OPX@B@% =?@H=P<Y>AD% EC3,8,BECB5D%
struktura.  
 
Obr. 2.1 Grafické zobrazení vícekriteriální úlohy AHP 
 
Zdroj: 456*+,7 2012, s. 691 
 
2.2.3 B@CIA3>0;J#2/\78J#5O7012 
$/89;=CB5G%H@I>AG%process, dále jen ANP, X3%Q>V3B/4/@6%63=>2;%$KL. Tato metoda 
V;98% H=3X/4% X85>% $KLZ% 8A785% >% /45>9C5% 93=% <>Q24XCZ% A;/893Q3/8% :E>68H36% #-% )88=;6-%
:;<CB5G6% <?32<>598236% <,>% 63=>2P% $KL% X3% AQDX36/D% /3QDACH9>H=% A73BE% <,A5T%
rozhodovacího problemu. "<,>=C% =>6P% P% 63=>2;% $ML% VP2363% PA8R>A8=% Q<4=/>A8Qební 
systém, 52;% H3% X32/>=9CAW% <,A5;% A;Q/8OPX@% /3<>6C/P=39/G6C% AQDX36/G6C% AQ=8E;% 8%
QDACH9>H=6CZ% 8% =>% X85% 63QC% <,A5;% H=3X/GBE% H5P<C/Z% =85% 63QC% <,A5;% ,TQ/GBE% H5P<C/Z% 8A785%
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>V>PH=,8//4Z% /C5>9CA% X3/% X32/@6% H64,36-% m% =4BE=>% systémT /3E>A>?@63% >% EC3,8,BECB5GBE%
úrovních, ale o shlucích (klastrech). V ,3D9/GBE% <?@<823BE% ,>QE>2>AD/@ se takovéto 
,>QE>2>A8B@% H;H=W6;% A;H5;=PX@% A396C% O8H=>Z% 9Q3% 2>5>/B3% ?@BCZ% R3% OCH=D% /3QDACH9>H=%
PA8R>A8/GBE%5,C=W,C@% =85Z% X85% X3% A;R82>AD/8% EC3,8,BE;B5G6% H;H=W636Z% X3% <?32<>5982%<>PQ3%
teoretický a v praxi nebývá O8sto <9/4/-%Na Obr. 2.2 6TR363%AC24=%P5DQ5P%H@I>AWE>%H;H=W6PZ%
Q3%5=3,WE>%X3%Q?3X6WZ%R3%A8QV;%63zi prvky jsou nelineární 8%68X@%Q<4=/W%A8QV;.  
 




"<,>=C% EC3,8,BECB5G6% H=,P5=P,D6Z% 5=3,W% H3% A;Q/8OPX@% <?C,>Q3/>P% X32/>2PBE>H=@Z% XH>P%
H@I>AW%H=,P5=P,;%H9>RC=4X7@%8%=P2@R%6W/4%<?3E932/W%8%ET?3%<>BE><C=39/W-%%S <?@<824%R3%BEB363%
Q8BE;=C=% A73BE/;%<>2H=8=/W% BE8,85=3,CH=CB5W% ,;H;% ,>QE>2>A8B@E>% <,>V9W6PZ% <85% H3% v O8H=GBE%
<?@<823BE%/39Q3%=85>AW%H9>RC=>H=C%A;E/>P=- 
2.2.4 G1[1@/#B")#C#B-) 
Pomocí Saatyho metody párového porovnání stanovíme lokální váhy (preference) 
<>2H5P<C/% /3V>% P58Q8=39T% H ohledem na stanovený cíl. M8<?-% pomocí lokálních vah je 
A;XD2?3/8%2T93RC=>H=%X32/>=9CAGBE%<>2H5P<C/%5,C=W,C@%A3%AQ=8EP%53%5,C=W,CP%/82?8Q3/W6P-%Poté 
/DH932PX3%<,><>O3=%globálních vah, kterými jsou zahrnuty lokální 8?I7CIA'$%<OZ% X3XCBER%H>PO3=%
je roven jedné. 
U metody AHP lze <,><>O@H=% globální váhy pomocí analytické metody a pomocí 
metody supermance (supermatrix). U metody ANP lze ke stanovení globálních vah uplatnit 
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pouze metodu sepermatice (supermatrix)-% :8=>%63=>28% X3% =32;% >V3B/D% 8% 9Q3% <>PR@=% X85% <,>%
dekompoztici AHP, tak ANP.  
U analytické metody AHP lze váhy ukazatele podskupiny získat dle vztahu 
 jiiji www ,, 0'? ,                                                       (2.25) 
kde, jiw ,?  je globální váha j-tého ukazatele i-té skupiny, wi je lokální váha i-té skupiny a wi,j je 
lokální váha j-tého ukazatele i-=W% H5P<C/;-% :@6=>% Q<TH>V36% Q@H5D63% <>H=P</4% A73BE/;%
09>VD9/@%ADE;%<,A>=/@BE%P58Q8=39T- 
 U metody supermance 63=>2% $KL% 8% $ML% X3% <>H=P<% <,><>O=P% E9328/GBE vah dle 
5,C=W,C@%H9>R3/%Q3%=?@%/DH932PX@B@BE%5,>5Ti 
  L,>B3H% H3H=8A3/@% HP<3,68/B3% Q8<>O/363% H3H=,>X3/@6% supermance W, viz 
Obr. 2.3. +>%X32/>=9CAGBE%H9>P<BT%A9>R@63%9>5D9/@%normalizované váhy wi,j 
a lokální váhy kritérií e2,1 8R% e2,n2 <>293% FO39P% \5,C=W,C8]% e1,2 jsou 
vystínovány. 
  Poté je výchozí supermatice transformována na $%#6H")' 3)J6!5,/:;: W , 
=85%8V;%H>PO=;%H9>P<BT%OC/C9C%b-%+TA>2;%=W=>%=,8/HU>,68B3%XH>P%AG<>O3=/@Z%
8V;% V;9>% 6>R/W% /8X@=% 5>/A3,03/=/@% ?373/@Z% 8% =85W% C/=3,<,3=8O/@Z% 8V;% V;9;%
Q@H5D/;%<?@6>%09>VD9/@%ADE;- 
  1DA4,3O/G6%5,>536%X3%<,><>O3=% limitní (finální) supermatice @W . Tu lze 







lim ,                                                      (2.26) 
kde 
@
W je limitní (finální) supermatice, kW X3% ADR3/D% HP<3,68=CB3% V3Q%










W 1 .                                                     (2.27) 




Obr. 2.3 Výchozí supermatice 
 
Zdroj: 456*+,7 2012, s. 693 
 
Jakmile jsou známi globální váhy a párová porovnání jednotlivých alternativ s 









<><HD/;% 5>6<93`/@% P58Q8=393% AG5>//>H=C% H3% Q864?3/@6% na Balance Scorecard model, viz 
kapitola 3.2.  
V této kapitole je vycházeno v /3XA4=7@%6@?3%Q publikací =7)<"*"$%'(2010), Kaplan a 





2>V4% X3% <>2/C5>AD% HUW,8% >A9CA/4/8% 09>V89CQ8O/@6C% =,3/2;Z% /8<?-% Q>H=?>AD/@% 5>/5P,3/B3Z%
otvírání n>AGBE% =,ETZ% UTQ3% 8% 85ACQCB3-% e+>% <><?32@% QDX6P% 68/8R3,T% H3% 2>H=DAD% /P=/>H=%
29>PE>2>VW% >,C3/=8B3% <>2/C5T% /8% AG5>//>H=-% 13X6W/8% A <,>B3HP% E>2/>B3/@% FH<47/>H=C%
<>2/C5T%H3%H=DA8X@%59@O>AG6C%<>X6;%AG5>//>H=%<>2/C5TZ%64?3/@%AG5>//>H=C%8%?@Q3/@%E>2/>=;%
UC,6;-f%(D7)<"*"$%'ST10, s. 14)  
L?@H=P<;% 5 64?3/@% AG5>//>H=C% UC,36% <,>79;% AG,8Q/G6% AGA>X36% 8% XH>P% >2,8Q36%
technicko-35>/>6CB5WE>%=;<P%35>/>6C5;Z%C/U>,68O/@BE%6>R/>H=@%8%=85W%H=P</46%<>Q/D/@%<?C%
?@Q3/@% 35>/>6CB5GBE% H;H=W6T-% Tento vývoj neustrnul a probíhá i nadále. Trend vývoje 
<?@H=P<T% 5 64?3/@% AG5>//>H=C% X3% =85>AGZ% R3% H3% <?3BEDQ@% >2% =,82CO/@BE% FO3=/@BE% P58Q8=39T%
k P58Q8=39T6Z% P% /CBER% X3% AG5>//>H=% 64?3/8% <>6>B@% Q64/;% E>2/>=;% P,O3/W% <>6>B@% B3/%
generovaných na trzích.  
m58Q8=393% 64?3/@% AG5>//>H=C% 9Q3% <>293% H@9;% A9CAP% <TH>V3/@% UC/8/O/@BE% =,ET% 8% 6@,;%
<?3BE>2P% >2% FO3=/@BE% 5 =,R/@6% E>2/>=>AG6% 58=30>,C@6% ,>Q249C=% /8% H5P<C/;% FO3=/@BEZ%
ekonomických, =,R/@BE%P58Q8=39T a value drivers. 
3.1.1 ]?13@/#4;C=C31I1#8J;7@@723> 
NO3=/@% P58Q8=393% H3% <>PR@A89;% >2% <>9>AC/;% cd-% 93=-% ^d-% H=>93=@-% Jedná se o ukazatele, 
5=3,W% XH>P% Q89>R3/;% /8% FO3=/@% 23UC/CBC% QCH5P-%M32>H=8=536% =4BE=>% P58Q8=39T% X3% U85=Z% R3% jimi 
/39Q3% A3% A4=7C/4% <?@<82T% Q>E932/C=% HBE></>H=% <>2/C5P% 03/3,>A8=% E>=>A>H=/@% =>5;-% S;PRC=@%
8VH>9P=/@E>% P58Q8=393% /8% VDQC% OCH=WE>% QCH5P% \j$:, earnings after taxes) vykazovalo 
/32>H=8=5;Z%8%<,>=>%,>H=9%2T,8Q%/8%<,>A>Q/@%QCH5%\j&.:, earnings before interest and taxes]%OC%
QCH5% <?32% FE,82>P% F,>5TZ% 28/@% 8% >2<CHT% \j&.:+$, earnings before interest, taxes, 
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depreciation and amortization]Z% <>6>B@% /CBER% 9Q3% ,32P5>A8=% A9CA;% 6C6>?D2/GBE% AG/>HT% 8%
/D5982T-% 
L?@598236% =4BE=>% P58Q8=39T% 6TR3% VG= ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE, 
return on equity]Z%P58Q8=39%,3/=8VC9C=;%=,R3V (ROS, return on sales), ukazatel rentability aktiv 
(ROA, return on total assets), uk8Q8=39%OCH=WE>%QCH5P%/8%X32/P%85BCC%\jL)Z%earnings per share) 
nebo ukazatel rentability 29>PE>2>V4% C/A3H=>A8/WE>% 58<C=D9P% \k"tjZ% return on capital 
employed).  
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Pomocí ukazatele rentability vlastního kapitálu X3% A;XD2?3/8% B395>AD% AG/>H/>H=%
A98H=/@BE% Q2,>XTZ% =32;% X3XCBE% QE>2/>B3/@% A 2>H8R3/W6% OCH=W6% QCH5P-% N,>A3Y% ,3/=8VC9C=;%
A98H=/@E>%58<C=D9P%X3%QDACH9D%/8%,3/=8VC9C=4%B395>AWE>%58<C=D9P%8%F,>5>AW%6@?3%BCQ@E>%58<C=D9P-%
Významnost ukazatele vyplývá z propojení a A;XD2?3/@% A98H=/CB5GBE% QDX6TZ% =32; 85BC>/D?C%




EATROE ' .                                                          (3.1) 
R1@3C^>I>3C#3O_1^ 
m58Q8=39%,3/=8VC9C=;%=,R3V%9Q3%A;PR@=%5%<>H>PQ3/@%,3/=8VC9C=;Z%8A785%X3%=85W%AE>2/G%<,>%
63QCO8H>AW% 8%63QC<>2/C5>AW% H,>A/D/@-% L,>% <>=?3V;% <>,>A/D/@% P58Q8=393% ,3/=8VC9C=;% =,R3V% P%
A@B3%UC,36%X3%AE>2/W%A;9>POC=%A9CA%,>Q2@9/WE>%F,>5>AWE>%Q8=@R3/@%BCQ@E>%58<C=D9P%X32/>=9CAGBE%
UC,36Z%=32;%QCH5%A;XD2?@63%A3%U>,64%E,PVWE>%QCH5P%<?32%Q28/4/@6%8%<,>6@=/P=@6%/D5982>AGBE%




EBITROS '  .                                               (3.2) 
Rentabilita aktiv 
Ukazatel rentability aktiv VGAD% <>A8R>AD/% Q8% 59@O>AG% P58Q8=39% ,3/=8VC9C=;-%
L,>H=?32/CB=A@6%=>E>=>%P58Q8=393 dochází k <>64?3/@%zisku s celkovými aktivy investovanými 
do podnikání bez ohledu na to, z X85GBE%Q2,>XT%XH>P%UC/8/B>AD/;- #Q3%A;<>O@H=%X85> 
 
aktiva
EBITROA ' .                                               (3.3) 
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3.1.2 Ekonomické ukazatele výkonnosti 
L,>H=?32/CB=A@6% 35>/>6CB5GBE% P58Q8=39T% XH>P% Q>E932/4/;% A3753,W% /D5982;% /8%
C/A3H=>A8/G% 58<C=D9% 8% /8A@B% X3% A% =4BE=>% P58Q8=39@BE% <,>6@=/P=% U85=>,% ,CQC58% 8% O8HP-% 18%
/3XAGQ/86/4X7@% ukazatele X3% <>A8R>AD/8% OCH=D% H>PO8H/D% E>2/>=8% \MLSZ% net present value), 
ekonomiB5D%<?C28/D%E>2/>=8% \jS$Z% economic value added) a ukazatel cash flow z investic 
(CFROI, cash flow return on investment). 
 
,>23P#274?C2@P#N7:@73C 






m58Q8=39%jS$%X3%Q89>R3/%/8%5>/B3<=P%35>/>mického zisku. Klasické pojetí ukazatele 
EVA pochází od =AT,BT%Q%firmy Stern Stewart & Co-%:8=>%63=>28%V;98%>VX8H/4/8%A roce 1990 
8%=>%H<>93O/4%H vazbou na P58Q8=39%=,R/@%<?C28/W%E>2/>=;%\MVA, market value added). 
Dle teorie n8%5=3,W%X3%Q89>R3/%P58Q8=39%jS$% je hlavním cílem podniku maximalizace 
QCH5P%8%=>%/C5>9C%FO3=/@E>%893%35>/>6CB5WE>-%NO3=/@%QCH5%X3%=A>?3/%,>Q2@936%AG/>HT%8%/D5982T-%
Ekonomický zisk je rozdíl mezi výnosy a ekonomickými náklady. Ekonomické náklady jsou 
=A>?3/y FO3=/@6C%8%><>,=P/C=/@6C%/D5982;%\/D5982;%P79GBE%<?@93RC=>H=@]-%j5>/>6CB5WE>%QCH5P%
9Q3% =32;% 2>HDE/>P=Z% 8R% 52;R% X3% <?35>/D/% FO3=/@% QCH5-% :3/=>% QCH5% \/82QCH5]% X3% >2A>Q3/%
z <,T64,/GBE% /D5982T% 58<C=D9PZ% 5=3,W% A;/89>RC9C% X85% A4?C=39W% \/8<?-% F,>5;]% =85% A98H=/@ci 
(oportunitní náklady).  
e"V3B/G%5>/B3<=%jS$%X85>%64?@=58%UC/8/O/@%AG5>//>H=C%A;X82?PX3%/82QCH5%UC,6;Z%=32;%
,>Q2@9% QCH5P% 8% /D5982T% /8% 58<C=D9Z% 5=3,W% <?32H=8APX@% 6C/C6D9/@% 6@,P% AG/>H/>H=C% 58<C=D9P-%
!>/5,W=/@% <,><>O3=% P58Q8=393% jS$% X3% 23=3,6C/>AD/% 2>H=P</>H=@% 28=% 8% Q<TH>V36% H=8/>A3/@%
ná5982T% 58<C=D9P-f% 8=7)<"*"$%' STUT, s. 18) "V3B/4% 9Q3% ,>Q9C7C=% 2A8% QD5982/@% 5>/B3<=;%
AG<>O=PZ%8%=>%/8%bázi provozního zisku a <"?H"/"$F<"'!">JQ/I'8$,7)6'3J!6,?A.  
EVA na bázi provozního zisku (EVA - Entity)Z%9Q3%P,OC=%X85> 
CWACCNOPATEVA 0,'  ,                                    (3.4) 
kde NOPAT X3%OCH=G%<,>A>Q/@%QCH5%<>%Q28/4/@Z%C je hodnota celkového firemního kapitálu a 
WACC jsou náklady na celkový kapitál. Kladné hodnoty ukazatele EVA je dosahováno tehdy, 
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pokud X3%M"L$:36%<?3AG73/%<>R828A35%/8%58<C=D9-%:ento rozdíl je pak prezentací hodnoty 
<?C28/W k V>E8=H=A@% 85BC>/D?T% Q8% P,OC=W% >V2>V@-% M8><85% QD<>,/D% E>2/>=8% P58Q8=393% jS$%
Q/863/D% <>593H% V>E8=H=A@% 85BC>/D?TZ% <,>=>R3% UC,68% /3/@% HBE></8% 2>H8E>A8=% 8/C% 6C/C6D9/@ 
AG/>H%<>R82>A8/G%HPVX35=;Z%kterými byl poskytnut kapitál pro její financování.  
 Koncept EVA na bázi <"?H"/"$F<"' !">JQ/I' 8$,7)6' 3J!6,?A X3% <?32H=8A>AD/% tzv. 
ekonomickou ,3/=8VC9C=PZ%5=3,>P%9Q3%A;O@H9C=%X85>%,>Q2@9%63QC%2>H8R3/>P%,3/=8VC9C=>P%8%/D5982;%
na kapitál. Lze jej stanovit jako 
CWACCROCEVA 0,' )( ,                                            (3.5) 
kde ROC je výnosnost investovaného kapitlu, C je hodnota celkového firemního kapitálu a 
WACC XH>P%/D5982;%/8%B395>AG%58<C=D9-%SG73%jS$%293%=>E>=>%5>/B3<=P%je závislá <?323A7@6%
na rozdílu ROC W WACC, tedy na tzv. reziduálním výnosu kapitálu. 
 EVA na bázi zú#6HF<"'<"?H"/"$F<"'!">JQ/I'8XYZ'- Equity) 9Q3%P,OC=%X85> 
ERROEEVA E 0,' )( ,                                                (3.6) 
kde ROE je výnosnost vlastního kapitálu, RE jsou náklady vlastního kapitálu, E je vlastní 
kapitál. V tomto konceptu je vycházeno pouze z výnosu vlastního kapitálu. Pro vlastníka je 
RD2>PB@Z% 8V;% ,>Q2@9% ROE a RE V;9% B>% /3XA4=7@Z% /3V>% 893H<>Y% 5982/G-% L>PQ3% A takovémto 
<?@<824 realizují vlastníci investic do firmy A4=7@% AG/>HZ% /3R% V;% 6P% A;nesla alternativní 
investice. :3/=>% Q<TH>V%A;E>2/>B3/@%jS$% X3% A;PR@AD/%aC/CH=3,H=A36%<,T6;H9P% 8% >VBE>2P%
r3H5W% ,3<PV9C5; (dále jen MPO) a <,>% <>=?3V;% =W=>% C/H=C=PB3% X3% QB398% X32/>Q/8O/4%
P<?32/>H=Y>AD/%<?32%XC/G6C%Q<TH>V;-  
 
Cash flow z investic 
 LTA>2/@% A3,Q3% P58Q8=393% tsk".% >2<>A@2D% <,T64,/W6P% A/C=?/@6P% AG/>H>AW6P%
procentu existujících podnikových investic. Podstata tohoto ukazatele je podobná jako u 
ukazatele EVA s =@6% ,>Q2@936Z% R3% H3% <>,>A/DAD% A/C=?/@% AG/>H>AW% <,>B3/=>% H <,T64,/G6C%










,                        (3.7) 
kde GCE jsou provozní aktiva v <>?CQ>A8B@%B3/4%8%=8=>%B3/8%X3%=,8/HU>,6>AD/8%/8%H>PO8H/>P%
E>2/>=P% Q>E932YPX@B@% C/U98BC% >2% /D5P<P% 85=CA% <>% 6>Rnost vyhodnocení, GCF je CF 
z provozních aktiv. SV X3%QTH=8=5>AD E>2/>=8%85=CA%<>%P<9;/P=@%2>V;%RCA>=/>H=C- 
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 GCF 9Q3%QX32/>2P73/4%A;<>O@H=% X85>% odpisytEBIT 1, )1( 8% X3%<>A8R>AD/>%Q8% 8/PC=P%
H3% H=3X/G6%>V2>V@6% X85>%>O35DA8/D% 2>V8% RCA>=/>H=C% 85=CA-%m58Q8=39%tsk".% X3% <>,>A/DAD/%
s WACC. V <?@<824Z% R3% WACCCFROI < Z% =85% X3% H<>93O/>H=@% =A>?3/8% E>2/>=8-% L859CR3%
WACCCFROI A , dochází k /CO3/@%E>2/>=;- 
3.1.2.1 Náklady kapitálu 
Nákledem na kapitál je minimální míra výnosnostiZ%5=3,D%X3%<>R82>AD/8%C/A3H=>,;%Q8%
<>H5;=/P=@% 58<C=D9P-% M3XO8H=4XC% X3% <>PR@AD/% /D5982% B395>AWE>% 58<C=D9P% \u$ttZ% weighted 
average cost of capital), A3%5=3,W6% XH>P%>VH8R3/;%2A4%H9>R5;Z%/D5982%/8% BCzí kapitál (RD) a 
náklad na vlastní kapitál (RE]-%!8<C=D9>AD% H=,P5=P,8% \Q829PR3/>H=]% X3% AGQ/86/G6% U85=>,36Z%
5=3,G6% X3% >A9CAY>AD/8% AG73% /D5982T% /8% 58<C=D9-% L>6>B@%aC993,%a>2C09C8/CE>%6>239P% ...% X3%
?373/>% X85G%A9CA%6D% H=P<3Y%Q829PR3/@%<>2/C5P%/8%/D5982;%/8%58<C=D9% 8% QD,>A3Y% X85% X3% =@6=>%
H=P</46%Q829PR3/@%>A9CAY>AD/8%E>2/>=8%<>2/C5P- 
 
Náklady na celkový kapitál 







 ,    (3.8) 
kde DR  jsou náklady na cizí kapitál, ER  jsou náklady vlastního kapitálu, t  X3% H8QV8% 28/4%
z <?@X6PZ%E  je vlastní kapitál a D X3%F,>O3/G%BCQ@%58<C=D9- 
 
Náklady na vlastní kapitál 
MD5982;%/8%A98H=/@%58<C=D9% 9Q3%P,OC=%<>6>B@%=,R/@BE%63=>2%/3V>%<>6>B@%FO3=/@BE%28=-%
1D5982/@6C%63=>286CZ%5=3,W%XH>P%<>PR@AD/;%<,>%>2E82%/D5982T%A98H=/@E>%58<C=D9PZ%XH>P%model 
";62"$%HI' +,J:/%7"$0;<' ,+/:$' 8[Z\1, capital asset pricing modelA&' ,!.:/!%#HI' 5"?6l 




 !"#$%!&#'!()*+%,-./0)$!(1&2%-,0/(%3456 7 8#%09:*+;%.<+=0>.#;%-%8#%?-=0!%(@>:+()*%
,#% =0-*!(#*+% "/=,!*0*+% =-AB@% .9!% 09:*+% !&#*C*+D% E#"*)% =#% !% 8#"*!F-,0!9!(1%;!"#$G% ,0#91% 8#%




 ! , R)R(E R)R(E FMEFE "#$ %     (3.9) 
kde )R(E E  8#%!?#,)(-*1%(1*!=%($-=0*+2!%,-./0)$>G% FR je bezriziková sazba, E%  je koeficient 
&/0$/(!=0% "!"-0#?*H2!% (1*!=>% ($-=0*+2!% ,-./0)$>% *-% "!"-0#?*1% (1*!=% 09:*+2!% .!90F!$/-% -%
)R(E M  8#%!?#,)(-*1%(1*!=%09:*+2!%.!90F!$/-D 
 
 !"#$!%&'()*+,-.)+/-0+1%'( 
Pomocí -9B/09):*+2!%;!"#$>%!&#'!()*+%356 7 $A#%09:*+;%.<+=0>.#;%=tanovit náklady 
na vlastní kapitál. Model je vícefaktorový, 0A*DG%:# je bráno v I(-2>%(+&#%9/A/,!(1&2%F-,0!9JG%
které mohou být jak makroekonomické tak mikroekonomické. Model APM má tento tvar, 
 !Fj
j
EjFE RRERRE "#$ & )( )( % ,    (3.10) 
kde Ej%  8#% ,!#F/&/#*0% &/0$/(!=0% "!"-0#?*H2!% (1*!=>% ($-=0*+2!% ,-./0)$>% *-% "!"-0#?*1% (1*!= 
 j-tého faktoru, )R(E j  8#%!?#,)(-*1%(1*!=%j-tého faktoru. 
 
Dividendový model 
Dividendový model bývá (@>:+()n .9!% !&#'!()*+% -,&/+D% K),$-"@% ($-=0*+2!% ,-./0)$>%
$A#%>9?/0%.!;!&+%(A0-2>% 
akcie cena  !"#$
DIVRE $ .    (3.11) 
V .<+.-"CG%:#%2!"*!0-%"/(/"#*"@%DIV v .<+L0+&2%$#0#&2%.!9!=0#%0#;.#;%g, vztah pro (1.!?#0%
nákladu vlastního kapitálu vypadá takto, 
g  
akcie cena  !"#$
DIVRE #$ .    (3.12) 
 
Stavebnicové modely 
Pomocí =0-(#B*/&!(1&2% ;!"#$J% $A# =0-*!(/0% *),$-"% ($-=0*+2!% ,-./0)$>% 8-,!% =!>?#0%
výnosnosti bezrizikového aktiva a rizikových prémií. Rizikové prémie se odvozují z I?#0*+&2%
"-0% .!"*/,>D% MN/=0>8#%;*!2!% (-9/-*0% =0-(#B*/&!(1&2%;!"#$JD% E#"*-% A (-9/-*0% 8#% (@>:+()*-%
 /*/=0#9=0(#;%.9J;@=$>%-%!B&2!">D%O#*0!%;!"#$%(A*/,$%I.9-(!>%9-0/*P!(H2!%;!"#$>%QKR51 
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a je neustále (@(+8#*%-%A"!,!*-$!()*D%K#8*!(C8L+%(#9A#%0!2!0!%;!"#$>%(@&2)A+%A%  %QQ2 a je 
v .!"!BC%.!>:+(-*H% 6T%A-$!:#*-%*-%*C,!$/,-%A8#"*!">L>8+&+&2%.<#".!,$-"#&2U 
' V-% &#*>% &/A+2!% ,-./0)$>% 8#% "!=-A#*-% =,>0#?*)% *#B!% !"2-"!(-*)% I9!,!()%
míra. 
' O9:*+% 2!"*!0-% &/A+2!% ,-./0)$>% 8#% A0!0!:*C*-% = I?#0*+% 2!"*!0!>% &/A+2!%
I9!?#*H2!%,-./0)$>D 
' 6<#".!,$)")% =#% *#A)(/=$!=0% 2!"*!0@% W544% *-% ,-./0)$!(H% =09>,0><#D%
V;C*!>%,-./0)$!(H%=09>,0>9@%8#%.!>A#%.<#9!A"C$#*%&#$,!(1%*),$-"%,-./0)$>%
;#A/%;-8/0#$#%-%(C</0#$#D 











' X!"*!0-%MYQO%8#%.9!(#"#*-%!"2-"#;G%,"@%MYQO%8#%A0!0!:*C*%= provozním 
2!=.!")<=,1;%(1=$#",#;D 
Tyto .<#".!,$-"@% 8=!>% -,&#.0!(-0#$*HG% .9!0!:#% *#A*-;#*-8+% A(1L#*í chyby odhadu rizika 
[21]. 
K),$-"@%&#$,!(H2!%,-./0)$>%*#A-"$>:#*H%F/9;@%WACCU lze stanovit jako 
LAfinstabsképodnikatelF
U
EU RRRRRWACC ###$$ ,                        (3.13) 
kde FR je bezriziková sazba, sképodnikatelR  8#%9/A/,!()%.</9):,-%A-%!B&2!"*+%.!"*/,-0#$=,H%9/A/,!G%
finstabR  8#%9/A/,!()%.</9):,-%A-%9/A/,!%(@.$1(-8+&+%A F/*-*?*+%=0-B/$/0@G% LAR  8#%9/A/,!()%.</9):,-%
za velikost podniku.  
K),$-"@%&#$,!(H2!%,-./0)$>%A-"$>:#*H%F/9;@%8=!>%=0-*!(#*@%.9!% VKUZD "$  jako  
  )1( t
A
DWACCWACC UL .".$ ,                                   (3.14) 
a náklady vlastního kapitálu lze stanovit dle 
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 MM II je tzv. Miller Modiglianiho ;!"#$D%5>0!</% 0!2!0!%;!"#$>G% D% /$$#9%-%RD% !"/P$/-*/G%(@&2)A+%A#%A8#"*!">L#*1&2%
.<#".!,$-"JG%*-%A),$-"C%,0#91&2%.-,%F!9;>$>8+%A)(/=$!=0%8#"*!0$/(1&2%*),$-"J%*-%,-./0)$G%(?#0*C%&#$,!(1&2%*),$-"J%*-%,-./0)$%




























,                          (3.15) 
kde OBLBUVKUZ ##$  jsou úplatné zdroje, A  jsou aktiva, UM je úroková míra, BU jsou 
B-*,!(*+%I(C9@G%OBL  jsou obligace, VK  je vlastní kapitál, CZ 8#%?/=01%A/=,%-%Z je hrubý zisk. 
V.J=!B% =0-*!(#*+% 9/A/,!(H% .9H;/#G% ,0#9)% 8#% =$!:#*-% A 8#"*!0$/(1&2% 9/A/,!(1&2% .</9):#,% 8#%
následující. 
 
%&'&()*+,-.&!+"(/,'/,*01&()2 ,-)3#&(4, LAR  
O-0!% 9/A/,!()%.</9):,-% 8#% *-()A)*-% *-% (#$/,!=0% I.$-0*1&2% A"9!8J% 3[V7D% E#-li UZ   3 
;$"D%Z?G%.-,% %,RLA 00$ . Je-li UZ ! \]]%;/$D%Z?G%.-,% %0,5$LAR . Pohybuje ^ li se hodnota 






$ ,                                               (3.16) 
.</?#;:%UZ jsou dosazeny v ;$"D%Z?D% 
 
Riziková -.&!+"(/,'/,-)3#&(/ 012(5,!&'&() sképodnikatelR  
X!"*!0-% 0H0!% 9/A/,!(H%.</9):,@% 8#%*-()A)*-%*-%>,-A-0#$%.9!">,?*+% =+$@%EBIT/A, jeho 
"!=0-0#?*!>% (#$/,!=0% 30A*D% =.$*C*+% .!";+*,@% .9!% .9)&/% = &/A+;% ,-./0)$#;7% -% .<#";C0#;%
?/**!=0/%.!"*/,>D%[,-A-0#$%.9!">,?*+%=+$@%8#%.!9!(*)()*%= ukazatelem  
UM
A









, tak %0,10$sképodnikatelR D% Z"@:% 10 XA
EBIT






















%&'&()*+,-.&!+"(/,'/,6&#/#7#$,2 /8&1& 4 finstabR  




3 $  ,                                                      (3.18) 
kde OA 8=!>%!BC:*)%-,0/(-D%V)9!(#'%8=!>%=0-*!(#*@%;#A*+%2!"*!0@%$/,(/"/0@ (XL1 a XL2) pro 
8#"*!0$/()%!"(C0(+D%Z"@:% 13 XLL 2 , tak %0,10$finstabR D%Z"@:% 23 XLL 1 , tak %0,0$finstabR . 













dle MPO je 0,11$XL  a 5,22 $XL D%K/:L+%$/,(/"/0>%=/%(C0L/*!>%;!2!>%"!(!$/0%(C0L+%.!"*/,@G%-%
.9!0!% 8#% >% .!"*/,J% = -,0/(@% "!% \]% ;$"D% Z?% "!.!9>?#*!% *#"C$-0% :)"*!>% ,!9#,&/% 9/A/,!(H%
.</9):,@%A-%$/,(/"/0>D%[%.!"*/,J%= -,0/(@%*-"%c]%;$"D%Z?%$A#%;!"ifikovat finstabR  maximálním 
koeficientem 2,01 14 K D%[%.!"*/,J%= aktivy v 9!A;#A+%\]%-:%c]%;$"D%Z?%$A#%.!>:+0%$/*#)9*+%
?/%,(-"9-0/&,1%.9JBC2%2!"*!0@%,!#F/&/#*0>%K. b-$L+;%F-,0!9#;G%,0#91%8#%;!:*H%A!2$#"*/0G%8#%
existence velké ;-0#<=,H%=.!$#?*!=0/G%,0#9)%;J:#%=(H%"&#</*H%=.!$#?*!=0/%.!;!&0%= likviditou. 
 
Náklady na cizí kapitál 




  ,)t(iRD ".$ 1      (3.19) 
kde i je úroková sazba, t 8#%=-AB-%"-*C%A .<+8;>D 
K),$-"@% *-% &/A+% ,-./0)$% A+=,-*1% I./=#;% !B$/P-&+% $A#% >9?/0% 8-,!% (1*!=% "!% =.$-0*!=0/%
obligace jako 













                                   (3.20) 
kde P 8#% 09:*+% &#*-%!B$/P-&#G%c je kupónová platba, T je doba do splatnosti obligace, NV je 
nominální hodnota obligace. 
 V .<+.-"C% #N/=0#*&#% 9JA*H% =09>,0>9@% I(C9J% -% A)9!(#'% "!=0>.*!=0/% /*0#9*+&2%
podnikových financí, lz#% *),$-"@% *-% &/A+% ,-./0)$% >9?/0% 8-,!% ():#*1% -9/0;#0/&,1% .9J;C9%
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z efektivních úrokových sazeb, které jsou placeny z 0C&20!%F!9#;%&/A+2!%,-./0)$>D%Y#A%.<+=0>.>%
k /*0#9*+;%"-0J;%$A#%*),$-"@%"$>2>%=0-*!(/0%!"2-"#;%8-,! 
PSBÚ
NÚi $ ,                                                           (3.21) 
kde NÚ jsou nákladové úroky a PSBÚ 8#%.9J;C9*1%=0-(%B-*,!(*+&2%I(C9JD% 
3.1.3  !"#$%&'()(*+,+%-.'/##/0*1 
O9:*+%>,-A-0#$#%(1,!**!=0/% 8=!>%(@A*-?!()*@ vysokou citlivostí na vývoj akciového 
092>G%.</?#;:%8#%2!"*!&#*-%(1,!**!=0%.!"*/,>%A .!2$#">%092>D%V-%(1A*-;*H%09:*+%>,-A-0#$#%
8#%.!(-:!()*-% 09:*+%.</"-*)%2!"*!0-% 3 a5G%market value addend7% -% 09:*+%(1*!=%-,&/!(H2!%




6!;!&+% >,-A-0#$#%  a5% 8#% (@8)"<#*% 9!A"+$% ;#A/% 09:*+% -% I?#0*+% 2!"*!0!>% .!"*/,>D%
E#=0$/:#%8#%&#$,!()%09:*+%2!"*!0-%F/9;@%(C0L+%*#:%;*!:=0(+%kapitálu do ní investovaného, pak 
"!&2)A+%.9!=0<#"*/&0(+;%F/9;@%, (@0(!<#*+%-,&/!*)<=,H%2!"*!0@D%6!,>"%8#%0!;>%*-!.-,G%09:*+%
2!"*!0-% 8#%;#*L+% *#:% /*(#=0!(-*1% ,-./0)$G% 0-,% "!&2)A+% , 0A(D% A*/?#*+% -,&/!*)<=,H% 2!"*!0@D%
b-*1%>,-A-0#$%8#%2!"*!&#*%8-,!%*#8.<#=*C8L+%;C<+0,!%B!2-0=0(+G%8#:%B@$!%(@0(!<#*!%.!"*/,#;D%
bJ(!"#;%0!2!0!%0(9A#*+%8#%F-,0G%:#%,>9A%-,&/+%*-%#F#,0/(*+;%-,&/!(H;%092>%8#%!"9-A#;%(L#&2%
relevantních (#<#8*C% dostupných informací na trhu. 5,&/!*)<=,)% 2!"*!0-% .!"*/,>% 8#%
(@0()<#*-% 0#2"@%.!,>"% 8#% 04MVA G% 0A*D% :#G%;*!:=0(+% /*(#=0!(-*H2!%,-./0)$>% 8#%.<#(1L#*!%
&#$,!(!>% 09:*+% 2!"*!0!>% F/9;@D%  a5 je závislá na kurzu akcie a lze ji definovat 0<#;/ 
A.J=!B@D 
 a5%*-%B)A/%2!"*!0!(H2!%9!A.C0+%8-,! 
CMVMVA "$ ,                                                     (3.22) 
kde MV 8#%&#$,!()%09:*+%2!"*!0-%.!"*/,>G%C je celkový investovaný kapitál. 
  a5%*-%B)A/%AI:#*H2!%2!"*!0!(H2!%9!A.C0+%A-%A8#"*!">L>8+&+2!%.<#".!,$-">G%:#%=#%
09:*+%-%I?#0*+%2!"*!0- "$>2>%=!BC%9!(*-8+G%$A#%(@8)"</0%8-,! 
BVEMVEMVA "$ ,                                                 (3.23)   
,"#% aM%8#%09:*+%2!"*!0-%($-=0*+2!%,-./0)$>G%YaM%8#%I?#0*+%2!"*!0-%($-=0*+2!%,-./0)$>D% 










)1()( .                                (3.24) 
 
 !"#$%-.#/0%('71/-86/%'(21*5,& 
[,-A-0#$% Ofg% 8#% 09:*+;% ;C<+0,#;% .9!% ($-=0*+,@D% E#% (@8)"<#*% 9#$-0/(*C% -% odpovídá 






TSR #"$ #1 ,                                              (3.25) 
kde )(1 tt CC #  8#%09:*+%&#*-%-,&/#%( ?-=#%t+1 (t), DIV je vyplacená dividenda na akcii.  
3.1.4 Value drivers 
b!%0H0!%=,>./*@%8=!>%<-A#*@%.9#"/,?*+%>,-A-0#$#%(1,!**!=0/D%a-$>#%"9/(#9=%8=!>%(#$;/%
specifické ukazatele a jsou rozdílné .9!% ,-:"!>% F/9;>% -% !"(C0(+D O@0!% ,$+?!(H% /*"/,)0!9@%
(1,!**!=0/%;!2!>%B10%B>h%!.#9-0/(*+, nebo strategické a mohou být nalezeny dekompozicí 
F-,0!9JG% ,0#9H% ;-8+% ($/(% *-% 09:B@% -% *),$-"@D% a .9-N/% 8#% ?-=01;% A(@,#;% .9!(#"#*+% -*-$1A@%
value drivers dekompozicí rentability dlouhodobého investovaného kapitálu (ROCE) na její 
prvotní komponenty, tedy A/=,%.<#"%A"-*C*+;%-%I9!,@%a dlouhodobý kapitál.  
 
3.2 Kom,+9#$%:+*/4;%:<3+#$%-.'/##/0*1  
V i]D%$#0#&2%.</L$/%->0!</%,!;.$#N*+&2%;#0!"%,%;C<#*+%(1,!**!=0/%.!>:/0+;%F/*-*?*+&2%
/%*#F/*-*?*+&2%>,-A-0#$JD% #A/%*#8?-=0C8/%.!>:+(-*H%,!;.$#N*+%;#0!"@G%,0#9H%8=!>%(@>:ívány 
k 2!"*!&#*+% (1,!**!=0/% $A#% A-<-"/0% ;!"#$% #(9!.=,é ceny za kvalitu (EFQM, european 
foundation for quality management nebo BEM, business excelence model) metodu Balanced 
ScoreCard (dále jen BSC) a metodu výkonnostního hranolu (performance prism).  
3.2.1 Balanced scorecard 
Základní koncept této metody byl formulován R. Kaplanem a D. Nortonem v roce 
\iijD%K-%A),$-"C%8#8/&2%9!A=)2$H2!%(1A,>;>%B@$!%A8/L0C*!G%:#%.!>2H%F/*-*?*+%&+$#%*#=0-?+%,#%
zpracování dokonalé vize rozvoje firmy, ani k 8#8+%I=.CL*H%/;.$#;#*0-&/%"!%:/(H2!%!9P-*/=;>%
podniku. b-$L+% ?)=0% 9!A(!8#%Yf4% B@la zpracována autory v období 1996 ^ 2000 a zejména 
v období 2000 ^ 2008. V =!>?-=*H% "!BC% 8#% 2!8*C% (@>:+()*-% 2. generace BSC s .!>:/0+;%
strategických map. Pomocí této metody lze mode$!(-0% &2!()*+% F/9;@% -% =;C<!(-0 ji ke 
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=09-0#P/&,1;% &+$J;D% Metoda j#% A-$!:#*-% *-% F/*-*?*+&2% /% *#F/*-*?*+ch charakteristikách 
výkonnosti. N-.!;)2)% .!&2!./0% ,!;.$#N*!=0% .!"*/,)*+G% (/"C0% (C&/% (#% (A)8#;*1&2%
=!>(/=$!=0#&2G%A!2$#"*/0%A.C0*H%(-AB@%-%.<+?/*@%-%"J=$#",@%;-*-:#9=,1&2%9!A2!"*>0+%( ?-=#D% 
Pomocí BSC lze tedy sledovat, co stojí v .!A-"+% F/*-*?*+&2% (1=$#",JG% &!% 8#% 8#8/&2% 2@B*!>%
silou.  
V ;#0!"C% 8#% A"J9-A'!()*-% (@():#*!=0% (balanced) .!"&2@&#*+% (L#&2% *#8"J$#:/0C8L+&2%
=,>0#?*!=0+G%,0#91;/%8#%>9?!()*-%hodnota podnikuG%-%A*)A!9'!()*!%(1=$#"*H%=,d9#%.!"*/,>%(#%
vztahu k jeho výkonnosti. Dále jsou 0-,H% =$-h!()*@% A)8;@% ;-*-P#;#*0>G A-;C=0*-*&J, 
=09-0#P/&,1&2%&+$J%-%!.#9-0/(*+2!%<+A#*+D 
69/*&/.% Yf4% 8#% 0#"@% A-$!:#*% *-% (/A/G% &+$#&2% -% =09-0#P//D% 69!% =.$*C*+% .J(!"*+% (/A#% 8#%
0<#B-%=0-*!(/0%&+$#%-%;C<+0,-%3F/*-*?*+%/%*#F/*-*?*+7%-%.!%8#8/&2%=0-*!(#*+%8#%;!:*H%*-(92*!>0%
=09-0#P/&,H% -,&#D% 6J(!"*+;% *)(92#;% ->0!9J% B@$@% &+$#% 9!A(9:#*@% "!% ?0@<% .#9=.#,0/(G% -% 0!%
F/*-*?*+G%A),-A*/&,HG%/*0#9*+%.9!&#=@ a >?#*+%=#%9J=0>G%(/A%Obr. 3.1. 
 
Obr. 3.1 Yf4%9);#&%.9!%.<#(#"#*+%=09-0#P/#%"!%!.#9-?*+&2%I,!*J 
 
Zdroj: Kaplan a Norton 2002, s. 20 
 
5>0!</% ;#0!"@% A"J9-A'>8+G% :#% F/*-*?*+% /% *#F/*-*?*+% ;C<+0,-% ;>=#8+% B10% ?)=0+%
/*F!9;-?*+2!% =@=0H;>% "!=0>.*H2!% .9!% A-;C=0*-*&#% *-% (L#&2% .!"*/,!(1&2% I9!(*+&2D%
V-;C=0*-*&/% ( .<#"*+&2% $/*/+&2% ;>=#8+% .!&2!./0% F/*-*?*+% "J=$#",@% ($-=0*+&2% 9!A2!"*>0+% -%
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=(1&2% ?/*JD% V-;C=0*-*&/% (9&2!$!(H2!% ;-*-P#;#*0>% A-=#% ;>=#8+% 9!A>;C0% 2@B*1;% =/$);G%
.9!=0<#"*/&0(+;%,0#91&2%8#%A-8/LS!()*%"$!>2!"!B1%F/*-*?*+%I=.C&2D%4+$#%-%;C<+0,-%B@%;C$-%B10%
odvozena od vertikálního procesu daného posláním a strategií podniku. Pomocí metody BSC 
B@%;C$!%B10%;!:*H%poslání a strategii transformovat do uchopitelných .$)*J%-%;C<+0#,.  
  !"#$% Yf4% $A#% (@>:+0% =0#8*C% 0-,% "!B<#% .9!% ;C<#*+% (1,!**!=0/% .!"*/,J% 8-,!% .9!%
=0-*!(#*+%(1,!**!=0/%8#"*!0$/(1&2%!"(C0(+%#,!*!;/,@D%69!%,-:"1%.!"*/,%;J:#%-%0-,H%B@%;Cl 
být takovýto model =#=0-(#*%A&#$-% /*"/(/">)$*CG%*#*+%*>0*H%=#% =09/,0*C%"9:#0%.J(!"*+&2%?0@< 
perspektiv, do kterých byly jednotlivé cíl#%9!A(9:#*@%->0!9@%Yf4. E#"*!0$/()%;C<+0,-%=$!>:+&+%
k 2!"*!&#*+%*-.$'!()*+%&+$JG%=09-0#P/#%-%(/A#%B@%;C$-%B10%0-,0H:%=0-novena zcela individu)$*CG%





A(1L#*+% F/*-*?*+% (1,!**!=0/% .!"*/,>D% R/*-*?*+mi cíly -% ;C<+0,y by ;C$-% B10% "#F/*!()*-%
F/*-*?*+%(1,!**!=0%!?#,)(-ná od strategie ekonomického subjektu. Tato perspektiva B@%;C$-%
=$!>:/0% ,#% A2!"*!&#*+% &+$J% -% ;C<+0#,% (L#&2% !=0-0*+&2% .#9=.#,0/(D% b)$#% B@% ;C$-% B10%
.9!=0<#"*/&0(+;% 0H0!% .#9=.#,0/(@% =$#"!()*-% =.!,!8#*!=0% ($-=0*+,JG% -B@% B@$% .!"*/,% .9!% *C%





 V 0H0!% .#9=.#,0/(C% 8=!>% /"#*0/F/,!()*@% A),-A*/&,H% -% 09:*+% =#P;#*0@G% (#% ,0#91&2% B@%
&20C$/%;-8/0#$H% .!"*/,J%.!"*/,-0D%O@0!% =#P;#*0@% .<#"=0-(>8+% .9!% .!"*/,% A"9!8% !B9-0JG% ,0#9H%
8=!>%=!>?)=0+%8#2!%F/*-*?*+&2%&+$JD%69!=0<#"*/&0(+;%A),-A*/&,H%.#9=.#,0/(@%8#%;!:*!%=0-*!(/0%
,$+?!()%A),-A*/&,)%;C<+0,-%.<+=$>L*1&2%&+$!(1&2%A),-A*+,J%-%09:*+&2%=#P;#*0JD%Také $A#%>9?/0%
-% #N.$/&/0*C% ;C</0% 2!"*!0!(H% (12!"@% .!=,@0!(-*H% "J$#:/01;% A),-A*+,J;% -% =#P;#*0J;D%
OC;/0!% (12!"-;/% 8=!>% .-,% .9!% A),$-"*+% ;C<+0,-% -% A),-A*/&,H% .#9=.#,0/(@% .<#"=0-(!()*@%
hybné síly. b!%A),$-"*+%=,>./*@%;C<+0#,%A),-A*/&,1&2%(1=0>.JG%,0#9H%$A#%.!>:+0%.9!%(L#&2*y 
0@.@% .!"*/,JG% $A#% A-<-"/0% -)3$1, #/,  !94:, 43!"0#$, '+(/'#$(;:, '$2(+#$, #)*<=9, '+(/'#$(;:,
2-)()>0#)2 , '+(/'#$(; a '&2()*)2 , '+(/'#$(;. O-0!% ;C<+0,-% ;!2!>% B10% =#=,>.#*-% ( <#0CA&/%
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.<+?/**1&2% =!>(/=$!=0+% -% .9!% "!=-:#*+% *#8(C0L+2!% #F#,0>% B@%;C$-% B10% .</A.J=!B#*- cílovým 
A),-A*/&,1;%=,>./*);G%!"%,0#91&2%8#%!?#,)()*%*#8(C0L+%9J=0%-%A/=,!(!=0G%(/A%Obr. 3.2. 
 
Obr. 3.2 Zákaznická perspektiva ^ A),$-"*+%;C<+0,- 
 
Zdroj: Kaplan a Norton 2002, s. 65 
 
6!;!&+%;C<+0,-%.!"+$>%*-% 092>% 8#%!"9):#*%.!"+$%!B&2!">%*-%"-*H;%092>G%,0#91%;J:#%




jsou získáváni noví zákazníci nebo zakázky. kA#%8/%;C</0%B>h%.!?0#;%*!(1&2%A),-A*+,JG%*#B!%
&#$,!(1;/%.9!"#8/%*!(1;%A),-A*+,J;%( cílových segmentech.  
 C<+0,!%>"9:#*+%A),-A*+,J%=$!>:+%,#%=$#"!()*+%-B=!$>0*+%*#B!%9#$-0/(*+%;+9@G%= jakou 
8=!>% .!"*/,-0#$=,!>% 8#"*!0,!>% >&2!()()*@% ;/;!<)"*H% (A0-2@% =#% A),-A*+,@% -% .H?#% !% *CD 
k!-8-$/0-% =0)(-8+&+&2% A),-A*+,J% ;J:#% B10% A;C<#*-% *-.<D% .9!&#*0#;% 9J=0>% !B8#;>% A-,)A#,G%
které s nimi byl@%>A-(<#*@D%% 
69!=0<#"*/&0(+;% ;C<+0,-% =.!,!8#*!=0/% A),-A*+,J% $A#% =0-*!(/0% I9!(#'% =.!,!8#*!=0/%
podle konkrétních kritérií výkonnosti pomocí hodnotové výhody. TB#&*C% $A#% .!>:+0% 0</%
0#&2*/,@% 8-,% A;-.!(-0% =.!,!8#*!=0% A),-A*+,JD% kA#% (@>:+0% "!0-A*+,@% 9!A#=$-*H% .!L0!>G%
0#$#F!*/&,H%*#B!%!=!B*+%.!2!(!9@D%O@0!% 0#&2*/,@% 8=!>% =#<-A#*@%!"%*#8$#(*C8L+% , *#8"9-:L+% -%
>:/0*)%2!"*!0-%A+=,-*H%/*F!9;-&#%0-,H%!"%*#8*/:L+%, *#8(@LL+D% 
 C<+0,#;%A/=,!(!=0%A),-A*+,J%8#%;C<#*%?/=01%A/=,G%,0#91%8#%.</*)L#*%A),-A*+,#;%*#B!%
09:*+;% =#P;#*0#;% .!% !"#?0#*+% A($)L0*+&2% (1"-8J% *-% .!".!9>% A),-A*+,-D% Metodou ABC 





 V 0H0!% .#9=.#,0/(C% 8=!>% &2-9-,0#9/A!()*@% .9!&#=@G ,0#9H% 8=!>% .9!% "!=-:#*+%
A),-A*/&,1&2% -% -,&/!*)<=,1&2% &+$J% *#8"J$#:/0C8L+D% 4+$#% -% ;C<+0,-% .9!% 0>0!% .#9=.#,0/(>% 8=!>%
!B(@,$#%(@(+8#*-%.!0HG%&!%8=!>%>9?#*@%&+$#%-%;C<+0,-%F/*-*?*+%-%A),-A*/&,H%.#9=.#,0/(@D%69!%
.!0<#B@% Yf4% ;!"#$>% 8#% "!.!9>?#*!, aby byl defino()*% I.$*1% /*0#9*+% 2!"*!0!(1% <#0CA#&D%
O#*0!% <#0CA#&% je sestaven z &#)*/7#$ho procesuG% .!,9-?>8#% provozním procesem -% ,!*?+%
poprodejním servisem. K>0*!% .!"!0,*!>0G% :#% 0-,!(10!% 2!"*!0!(1% <#0CA#&% ;J:#% B10% (:"@%
/*"/(/">)$*C%>.9-(#*D 
 V /*!(-?*+;% .9!&#=>% 8=!>% !"2-$!()*@% ;!:*!=0/% A$#.L#*+% >:/0#?*!=0/% (19!B,>%
z 2$#"/=,-% A),-A*+,J% -% ($-=0*+,J% .!"*/,>D% E=!>% (@2!"*!&!()*@% /*F!9;-&#% !% *!(1&2%
.<+$#:/0!=0#&2% -% .!:-"-(&+&2% -% *-% A),$-"C% 0!2!% 8=!>% *-(92!()*@% -% (@(+8#*@% *!(H% (19!B,@D%
f$#">8#%=#%*-.<D%"!B-%(1(!8#%*!(H%P#*#9-&#%.9!">,0>G%/*!(-?*+%.<+*!=G%"!B-%>(#"#*+%/*!(-&#%
na trh atd. OC:,!=0/%.</%;C<#*+%.<#(!">%(=0>.J%*-%(1=0>.@%(#%(1A,>;>%-%(1(!8/%B@%*#;C$@%




zisk z nových pr!">,0J% ?/% ;C<+0,!% !"(!A#*H% A ?-=!(H2!% .9!F/$>% .9!"#8J% *!(C% >(#"#*1&2%
(19!B,J%*-%092D  
 V .9!(!A*+;% .9!&#=>% 8=!>% "!")()*@% #N/=0>8+&+% (19!B,@% -% =$>:B@% #N/=0>8+&+;%
A),-A*+,J;D%69!(!A*+% .9!&#=% A-?+*)% !B8#"*)(,!>%!"% A),-A*+,-% -% ,!*?+% "!")(,!>%(19!B,>%
*#B!% =$>:By zákazníkovi. Je sledována jeho délka trvání, spolehlivost, kvalita a náklady. 
Typický;/%;C<+0,@%8=!>%;C<#*+%8-,!=0/G "!B@%&@,$>%-%*),$-"JD%Z9!;C%0C&20!%;C<#*+%$A#%0-,H%
;C</0%F$#N/B/$/0>%?/%=.#&/F/?*!=0 vlastností (19!B,J%?/%=$>:#BG%,0#91;/%8#%(@0()<#*-%2odnota pro 
zákazníky.  
 6!.9!"#8*+%.9!&#=%8#%.<#"=0-(!()*%*-B+",!>%=$>:#B%.!%>=,>0#?*C*+%.9!"#8#G%,0#91;/%8#%
.</")()*-%*-,!>.#*1;%(19!B,J;%-%=$>:B);%"-$L+%2!"*!0-D Do poprodejního servisu mohou 
B10% A-29*>0@% A)9>?*+% /% *#A)9>?*+% !.9-(@G% .<+8#;% *#F>*,?*+&2% -% (9)&#*1&2% .9!">,0J% -%
A.9-&!()*+%.$-0#BD% C<+0,#;%(1,!**!=0/%>%0!2!0!%.9!&#=>%;J:#%B10%*-.<D%?-=G%,(-$/0-%=#9(/=>%
-%(1L#%*),$-"JD% C<#*+%?-=#;%$A#%&2-9-,0#9/A!(-0%8-ko rychlost odezvy na závadu u výrobku, 








6!;!&+% &+$J% ( .#9=.#,0/(C% >?#*+% =#% -% 9J=0>% 8#% >0()<#*-% /*F9-=09>,0>9-G% ,0#9!>% 8#%
>;!:*C*!%"!=-:#*+%&+$J%(#%0<#&2%!=0-0*+&2%.#9=.#,0/()&2D%4+$#%0H0!%.#9=pektivy jsou hybnými 
=/$-;/%.9!%"!=-:#*+%"!B91&2%(1=0>.J%( .9(*+&2%0<#&2%.#9=.#,0/()&2%Yf4D 
V#% A,>L#*!=0+% ;-*-:#9J% 9JA*1&2% .!"*/,J% (@.$1()G% :#% ( .<+.-"C% :#% B@$/% *>&#*/% ke 
,9)0,!"!BH%F/*-*?*+%(1,!**!=0/G%B@$!%(#$;/%!B0+:*H%*-8+0%.9!=0<#",@%k 9!AL/<!()*+%=&2opností 
A-;C=0*-*&JG%=@=0H;J%-%.9!&#=JD%b$!>2!"!BH%*#P-0/(*+%"J=$#",@% 0!2!G%:#%*#8=!>%( podniku 
.9!()"C*@% /*(#=0/&#% "!% A(@L!()*+% =&2!.*!=0+% A-;C=0*-*&JG% =@=0H;J% -% .9!&#=J% =#% *#!B8#(+%
/2*#"% -$#% =#% A.!:"C*+;D% K-% A),$-"C% 0!2!% $A#% <+&/G% :#% A dlouhodobého hlediska je nutné 
9#-$/A!(-0%/*(#=0/&#%*#8#*%"!%*!(H2!%A-<+A#*+G%(1A,>;>%-%(1(!8#%*!(1&2%.9!">,0J%-$#%/%"!%=(H%
/*F9-=09>,0>9@G% 0#"@% $/"+G% =@=0H;J% -% .9!&#">9D Úrovní A*-$!=0+% -% "!(#"*!=0+% A-;C=0*-*&J% 8#%
.<+;!% !($/(*C*-% (1,!**!=0% .!"*/,>D% 6</?#;:% .<#".!,$-"#;% (@=oké výkonnosti a loajality 
A-;C=0*-*&J% 8#% 8#8/&2% =.!,!8#*!=0D% K-% A),$-"C% A,>L#*!=0+% -% (1A,>;>% B@$@% (@0/.!()*@% 0</%
A),$-"*+% !B$-=0/% .#9=.#,0/(@% >?#*+% =#% -% 9J=0>G% -% 0!% 2=9)-#)2 &, '/?@2 #/#=;:, schopnosti 
&#6)!?/7#$9),2A2 5?4,a motivace, delegování pravomocí a /#B/")*/#)2 . 
 #A/%,$+?!()%;C<+0,-%=&2!.*!=0+%A-;C=0*-*&J%.-0<+%=.!,!8#*!=0%A-;C=0*-*&JG%>"9:#*+%
A-;C=0*-*&J% -% .9!">,0/(/0-% A-;C=0*-*&JD% 6!;!&+% (1A,>;J% B@$!% .9!,)A)*!G% :#% =.!,!8#*+%
A-;C=0*-*&/% 8=!>%A),$-"*+%.!";+*,!>%.9!%A(@L!()*+%.9!">,0/(/0@G%!".!(C"*!=0/G%A$#.L!()*+%
,(-$/0@%-%A),-A*/&,H2!%=#9(/=>D%f.!,!8#*!=0%A-;C=0*-*&J%$A#%A;C</0%.!;!&+%"!0-A*+,J%*#B!%
-,&+G% .</% */&2:% 8#% *)2!"*C% (@B9)*!% -% "!0-A!()*!% >9?/0H% .9!&#*0!% A-;C=0*-*&JD ["9:#*+%
A-;C=0*-*&J% =!>(/=+% = "$!>2!"!B1;/% /*(#=0/&#;/D% f0)$+% $!-8)$*+% A-;Cstnanci jsou nositelé 
2!"*!0%.!"*/,>G%,*!m%2!m%.9!(!A*+&2%.9!&#=J% -%(*+;-(!=0/%, .!0<#B);%A),-A*+,JD%Z-:"1%
*#&20C*1% !"&2!"% 0-,!(H2!% A-;C=0*-*&#% A*-;#*)% A09)0>% /*0#$#,0>)$*+2!% ,-./0)$>D% ["9:#*+%
A-;C=0*-*&#% 8#% !B#&*C% ;C<#*!% .9!&#*0#;% !B9-0>% ,$+?!(1&2% A-;C=0*-*&JD% Produktivita 
A-;C=0*-*&#% 8#% (1=0>.*+;% ;C<+0,#;% -P9#P!(-*H2!% ($/(>% A(@L!()*+% "!(#"*!=0+% -% .9-&!(*+%
;!9)$,@% A-;C=0*-*&JG% /*!(-&+G% A$#.L!()*+% /*0#9*+&2% .9!&#=J% -% >=.!,!8!()*+% A),-A*+,JD%
 C<+0,#;%.9!">,0/(/0@%A-;C=0*-*&#%;J:#%B10%A/=,%*-%A-;C=0*-*&#G%!B9-0%*-%A-;C=0*-*&#%?/ 
.</"-*)%2!"*!0-%*-%A-;C=0*-*&#D% 
 !:*!=0/%/*F!9;-?*+2!%=@=0H;>%.<#"=0-(>8+%.9!%A-;C=0*-*&#%*#AB@0*1%.9!=0<#"#,, jak 
A$#.L!(-0% .9!&#=@G% -S% >:% =.!8/0C% .!;!&+% On % (total quality management)G% *#B!% *#=.!8/0CG%
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.9!=0<#"*/&0(+;% A;C*@% .9!&#=J% - reengineeringu .9!8#,0JD bJ$#:/0)% 8#% .<#"#(L+;% -,0>)$*+%
dostupnost informací vzhledem k .<#".!,$)"-*1;% .!0<#B);D%  C<+0,#;% "!=0>.*!=0/% 0C&20!%
strategických informací mohou být procenta s ,(-$/0!>% 9#)$*H2!% ?-=>G% "!B-% 09()*+% &@,$>G%
"!=0>.*)%A.C0*)%(-AB-%!%*),$-"#&2%-%.9!&#*0!%A-;C=0*-*&J%( .<+;H;%,!*0-,0>%=#%A),-A*+,@G%
,0#<+%;-8+%, informacím o nich on-$/*#%.<+=0>.D% 
 5B@% ;!2$/% ,(-$/F/,!(-*+% A-;C=0*-*&/% = "!B91;% .<+=0>.#;% ,% /*F!9;-&+;% .</=.C0%
k .$*C*+% ,$+?!(1&2% &+$J% .!"*/,>G%;>=#8+% B10%;!0/(!()*/% -% ( neposled*+% <-"C% 0-,H% !.9)(*C*/%
9!A2!"!(-0%-%8#"*-0D% !0/(-&/%A-;C=0*-*&J%-%8#8/&2%=-;!=0-0*!=0%$A#%;C</0%*C,!$/,-%A.J=!B@D%
a#$;/% 9!AL+<#*1;%A.J=!B#;%;C<#*+% 8#%*-.<D% .!;!&+%.!?0>%.!"*C0J%*-%A-;C=0*-*&#D%O+;0!%
;C<+0,#;%8#%A-&2@&#*%(1(!8%I?-=0/%A-;C=0*-*&J%*-%A$#.L!(ání výkonnosti podniku. Osobní a 
.!"*/,!()% -*P-:!(-*!=0% =!>(/=+% = tím, A"-% 8=!>% &+$#% 8#"*!0$/(&J% /% !""C$#*+% ( BSC 
.</A.J=!B#*@%&+$J;%( podniku. Anga:!(-*!=0%$A#%A;C</0%*-.<D .9!&#*0#;%A-;C=0*-*&JG%,0#<+%
jsou zapojeni do procesu.   
3.2.2 A(,B$%:+*/4; 
oE-,!%"-$L+%;#0!"@%>;!:'>8+&+%;C</0%-%2!"*!0/0%#,!*!;/&,!>%=/0>-&/%.!"*/,>% $A#%uvést 
Scandia Navigator, Value Chain Scorecard, Total Value Creation (TVC), Accounting for 





4 Stanovení výkonnosti strojírenského podniku 
kombinací metod BSC a AHP  
 
Cílem práce je porovnání výkonnosti strojírenského podniku TOSHULÍN, a.s.  
a .9J;@=$!(H2!% !"(C0(+% (19!B@% =09!8J% -% A-<+A#*+% 8D% *D% ,e dni  31. 12. 2012. Pro stanovení 
(1,!**!=0/% 8#"*!0$/(1&2% #,!*!;/&,1&2% =>B8#,0J% 8#% A(!$#*% komplexní model Balanced 
scorecard a k .!9!(*)*+%8#8/&2%(1,!**!=0/%8=!>%(@>:/0@%(+&#,9/0#9/)$*+%"#,!;.!A/?*+%;#0!"y.  
Tu0!%,-./0!$>%$A#%9!A"C$/0%"!% 0<+ kapitol. V prvních dvou kapitolách je charakterizován 
.9!F/$% =09!8+9#*=,H2!% .!"*/,>% -% !"(C0(+G% (/A% ,-./0!$@% 4.1 a 4.2D% a#% 0<#0+% ,-./0!$#% 8=!>%
-.$/,!()*@%(+&#,9/0#9/)$*+%"#,!;.!A/?*+%;#0!"@%5X6%-%5K6G%(/A%,-./0!$-%4.3. V kapitole 4.3 
jsou (@.!?0#*-% *#AB@0*)% "-0-G% =0-*!(#*@% .!0<#B*H% .-9-;#09@G% 9!A#.=)*@% .!=0>.@% <#L#*+% - 
A2!"*!&#*@%"!=-:#*H%(1=$#",@ a rozdíly vyplývající z obou aplikovaných metod.  
 
4.1 Charakteristika strojírenského podniku 
f.!$#?*!=0% OTfX[kQKG% -D% =D% 8#% 09-"/?*+% =09!8+9#*=,)% F/9;-G% ,0#9)% 8#% "$!>2!"!BC% -%
&#$!=(C0!(C%#0-B$!(-*)%*-%*#8*)9!?*C8L+&2%09A+&2D%Y@$-%A-$!:#*- v roce 1949 a od roku 1998 
;)% F!9;>% -,&/!(H% =.!$#?*!=0/D% b$#% ,$-=/F/,-&#% #,!*!;/&,1&2% ?/**!=0+% 4V-NACE lze tuto 
=.!$#?*!=0% A-<-"/0% "!% A.9-&!(-0#$=,H2!% .9J;@=$>% 3sekce C)G% (19!B-% =09!8J% -% A-<+A#*+% 8D% *D%
(oddíl 28).  
g!A2!">8+&+;% .<#";C0#;% .!"*/,)*+% 8#% (19!B-% =09!8J% -% A-<+A#*+% .9!% (L#!B#&*H% I?#$@%
,!(!!B9)BC?=0(+D Firma je producentem L./?,!(1&2%;>$0/F>*,?*+&2 4K4%!B9)BC&+&2%=09!8J%-%
=!>=09>2J%=#%=(/=$!>%!=!>G%,0#9H%8=!>%>.$-0'!()*@%( *#8*)9!?*C8L+&2%!B!9#&2%=09!8+9#*=0(+G%,"#%
8#%(@:-"!()*-%(#$,)%0>2!=0%-%.<#=*!=0D OC;/0!%!B!9@%8=!>%*-.<D%letectví a vesmírný výzkum, 
#*#9P#0/,-G% "!.9-(-G% (19!B-% -9;-0>9% -% $!:/=#,G% .!09-(/*)<=0(+% ?/% ->0!;!B/$!(1% .9J;@=$. 
V),-A*+&/%.J=!B+&+%( 0-,!(1&20!%!B!9#&2%8=!>%*-"*)9!"*+%=.!$#?*!=0/%.<#"=0-(>8+&+%L./?,>%(#%
svém oboru.  
OTfX[kQKG% -D% =D% 8#% "$!>2!"!BC% (1A*-;*1% #N.!90H9G% ,0#91% (@():+% .<#=% r]s svojí 
produ,&#D%[%=(/=$1&2%=!>=09>2J%"osahuje s(C0!(1%09:*+%.!"+$%\]sD%69!">,0@%0H0!%=.!$#?*!=0/%
8=!>% (@():#*@% .</B$/:*C% "!% 8#"*H% 0<#0/*@% =(C0-D3 f.!$#?*!=0% ;)% (#$;/% "!B9!>% .!A/&/% >%
09-"/?*+&2% !"BC9-0#$J% A#% A).-"*+% M(9!.@G% ,-;% "$!>2!"!BC% =;C<>8#% asi polovina celkové 
produkce. V =!>?-=*H%"!BC vL-, roste význam východních teritorií, jako je Rusko, Ukrajina, 
                                                 
3
 6!"$#%TfK%8#%*-%=(C0C%\ic%A#;+D%a =!>?-=*!=0/%jsou v 58 zemích stroje vyrobené v TOSHULÍN, a.s.  
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Z-A-&2=0)*% -%l+*-D%f.!$>.9)&#% 8#% 9#-$/A!()*-% /% =#% =(C0!(1;/%*-"*)9!"*+;/%P/P-*0@% 8-,!% 8#%
tMG%f*#&;-%?/%g!$$=%g!@&#D 
5,&/!*)</%0H0!%=.!$#?*!=0/%8=!>% /9!=$-(%T0H.,-%vlastnící 46% podíl a Marie Otépková 
vlastnící zbylý 44% podíl. 6!?#0% -,&/+% na jméno 8#% \]]% ,=% .</% *!;/*)$*+% 2!"*!0C 500 000 
Z?u,=D% 5,&/#% *#8=!>% !B&2!"!()*@% *-% :)"*H% A (#<#8*1&2% B>9AD% 6!;!&/ Obr. 4.1 jsou 
ilustrovány významné ;-8#0,!(H%?/%=;$>(*+%=.!$>I?-=0/%(%8/*1&2%=.!$#?*!=0#&2D% 
 
Obr. 4.1 -8#0,!()%?/%=;$>(*+%=.!$>I?-=0%TOSHULÍN, a.s. v 8/*1&2%=.!$#?*!=0#&2 
 
 
4.2 Charakteristika /4-<*-$ 
a19!B-% =09!8J% -% A-<+A#*+% 8D% *D% .-0<+% ;#A/% *#8(1A*-;*C8L+% !"(C0(+% A.9-&!(-0#$=,H2!%
.9J;@=$>%-%0#*%8#%A)9!(#'%*#8(1A*-;*C8L+%=#,&+%.9J;@=$>%l#=,H%9#.>B$iky. V roce 2012 byla 
podniky 0!2!0!%!"(C0(+%generována kladná hodnota EVAG%0#"@%B@$%(@0(!<#*%#,!*omický zisk. 
5*-$@A!(-*H%!"(C0(+%=#%.!"+$+ 6,4% *-%&#$,!(H;%!B9-0>%A.9-&!(-0#$=,H2!%.9J;@=$> -%.J=!B+%
v *C;% iv% .!"*/,J. V rámci zpracovatelského .9J;@=$>% 8=!>% .!"*/,@% *)$#:+&+% "! !"(C0(+%
výroby =09!8J% -% 8D% *D% "9>21;% *#8(C0L+;% A-;C=0*-(-0#$#;% .!% .!"*/&+&2% <-A#*1&2 





Pro stanovení výkonnosti strojírenského po"*/,>%8#%(@>:/0%;!"#$%BSC. Tento model lze 
.!>:+0% ,#% =0-*!(#*+% (1,!**!=0/% #,!*!;/&,H2!% =>B8#,0>% .!;!&+% F/*-*?*+&2% /% *#F/*-*?*+&2%
;C<+0#,D% 
Z!*,9H0*+% .!"!B-% Yf4% ;!"#$>% B@$-% (@0(!<#*-% #N.#90#;% .9!% .!0<#B@% zhodnocení 
výkonnosti strojírenského podniku TOSHULÍN, a.s. a !"(C0(+% A.9-&!(-0#$=,H2!% .9J;@=$>, 
tedy výroby =09!8J%-%8D*D%E#"*!0$/(H%.#9=.#,0/(@%-%8#8/&2%(1,!**!=0*+%/*"/,)0!9@%= ohledem na 
cíl jsou uvedeny v Obr. 4.2. Tyto skupiny a podskupiny jsou (@>:/0@% ,#% ,!*=09>,&/%
h/#9-9&2/&,H%=09>,0>9@%.9!%.!0<#B@%5X6G%(/A%Obr. 4.3 -%9!(*C:%,#%,!*=09>,&/%=+S!(H%=09>,0>9@%
.9!%.!0<#B@%5K6G%(/A Obr. 4.4. 
 
Obr. 4.2 BSC perspektivy a jejich indikátory 
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5B@% B@$!% ;!:*H% .</=0!>./0% , samotné aplikaci metody AHP a ANP a následnému 
.!9!(*)*+%"!=-:#*1&2%(1=$#",JG%8#%*>0*H%*#8.9(#%(@.!?+=0% /*"/,)0!9@%F/*-*?*+%.#9=.#,0/(@%-%
náklady na kapitál, viz kapitola 4.3.1D% 5.$/,-&#% =-;!0*1&2% ;#0!"% 5X6% -% 5K6% 8#% B$+:#%
specifikována v kapitole 4.3.2 a zhodnocení jednotlivých souhrnných kritérií v kapitole 4.3.3. 
4.3.1 F.2/>+*%1#41'5*/!@%G1#(#>#$%perspektivy 
69!%I?#$@%.)9!(H2!%.!9!(*)*+%jednotlivých variant s ohledem na jednotlivé výkonnostní 
/*"/,)0!9@%F/*-*?*+%.#9=.#,0/(@%B@$-%(@0(!<#*-%Tab. 4.1. V Tab. 4.1 jsou uvedeny jednotlivé 
/*"/,)0!9@%F/*-*?*+%.#9=.#,0/(@%-%8#8/&2%2!"*!0@D%b-0-%.9!%(1.!?#0%/*"/,)0!9J%(1,!**!=0/%.9!%
.!"*/,%B@$-%?#9.)*-%A I?#0*+%A)(C9,@%!B&2!"*+% =.!$#?*!=0/%OTfX[kwKG%-D=D% [23]. Data pro 
(1.!?#0%/*"/,)0!9J%(1,!**!=0/%.9!%!"(C0(+%B@$-%?#9.)*-%A -*-$@0/&,1&2%;-0#9/)$J% /*/=0#9=0(-%
.9J;@=$>%-%!B&2!">%[21]. Viz 6<+$!2-%\D 
 
Tab. 4.1 a1,!**!=0*+%/*"/,)0!9@%F/*-*?*+%.#9=.#,0/(@%A-%9!,%j]\j 
výkonnostní indikátory   podnik /4-<*-$ 
ROA  EBIT/A 21,22% 8,40% 
ROS  EBIT/T 19,89% 7,96% 
Spread (ROE-RE) 15,37% 0,31% 
9J=0!(1%.!;C9 (Tt - Tt-1)/Tt-1 -8,35% 6,27% 
 
F.2/>+*%#5',(4&%'(21*5,& TOSHULÍN, a.s. pro rok 2012 
 5B@%B@$!%;!:*H%(@.!?+=0%>,-A-0#$%Ma5G%8#%*>0*H%A*)0%*),$-"%,-./0)$>D%Ke stanovení 
nákladu kapitálu =.!$#?*!=0/% OTfX[kQKG% -D=D 8#% (@>:/0% =0-(#B*/&!(1% ;!"#$%  /*/=0#9=0(-%
.9J;@=$>% -% !B&2!">% l#=,H% 9#.>B$/,@D% V Tab. 4.2 je uvedena bezriziková sazba, která je 
=0-*!(#*-%8-,!%(1*!=%"#=#0/$#01&2%=0)0*+&2%"$>2!./=JD Hodnota RF je .<#(A-0-%z analytického 
materiálu Mi*/=0#9=0(-%.9J;@=$>%-%!B&2!">%[21]. 
 
Tab. 4.2 Hodnota bezrizikové sazby za rok 2012 
RF 2,31% 
 
V Tab. 4.3 je uvedena 2!"*!0-% 9/A/,!(H% .</9):,@% &2-9-,0#9/A>8+&+% .9!">,?*+% =+$>%
podniku. O-0!% 9/A/,!()% .</9):,-% 8#% A)(/=$)% *-% .!9!(*)*+% >,-A-0#$#% .9!">,?*+% =+$@%
EBIT/AKTIVA a ukazatele X1 dle vzorce (3.\x7D%69!0!:#%B@$%( "-*H;%9!,>%>,-A-0#$%.9!">,?*+%




podnikatelské riziko jsou uvedeny v -*-$@0/&,1&2% ;-0#9/)$#&2%  /*/=0#9=0(-% .9J;@=$>% -%
obchodu [21]. 
 





 V Tab. 4.4 je uvedena hodnota riA/,!(H%.</9):,@%A-%F/*-*?*+%=0-B/$/0>D%O-0!%.</9):,-%8#%
!"(!A#*-% !"% 2!"*!0@% >,-A-0#$#% &#$,!(H% $/,(/"/0@D% V)9!(#'% 8=!>% =0-*!(#*@% ;#A*+% 2!dnoty 
XL1 a XL2, které vyplývají z "!.!9>?#*+% /*/=0#9=0(-%.9J;@=$>% -%!B&2!">% [21]. Proto:#% 8#%
>,-A-0#$%&#$,!(H%$/,(/"/0@%(C0L+%*#:%;#A*+%2!"*!0-%XL2, 0-,%8#%9/A/,!()%.</9):,-%]G]]sD 
 
Tab. 4.4 X!"*!0-%9/A/,!(H%.</9):,@%A-%F/*-*?*+%=0-B/$/0>%.9!%9!,%j]\j 





 V Tab. 4.5  !"#$!%!&'"()%&)*'"+,-,.)$/"01,+23.4"-'"$!5,.)6*"0)%&,.#7"8'*)"01,+23.'" !"
$2-2&'" &'" $!5,.)6*" 905'*&:;(" -%+) <" (UZ). =+)*)3!" 6!" ()%&)*'" 905'*&:;(" -%+) <" &';(2->"
v intervalu ?!-,"@AA"?,57"'"B"?5%7"CDE" !"*'*)"+,-,.)$2"01,+23.'"6*'&)$!&'"%5!"$zorce (3.16) ve 
$:F,"BEBGH7 
Tab. 4.5 Hodnota +,-,.)$/"01,+23.4"-'"$!5,.)6*"0)%&,.#"0+)"+)."IA@I 
UZ  !"#$%&"'() 617 641 
RLA 3,37% 
 
 Po stanovení jednotli$:;(" +,-,.)$:;(" 01,+23!.E" ?<3!?!" 6*'&)$,*" &2.5'%4" ;!5.)$/()"
.'0,*25#"&!-'%5#3!&/"J,+?4"WACCU  0)?);>"$-)+;!"KB7@BL7"M265!%)$&N" 5-!"6*'&)$,*"0)?);>"
$-)+;<" KB7@OL" '" KB7@PL" &2.5'%4" ;!5.)$/()" .'0,*25#" -'%5#3!&/" J,+?4" WACCL a náklady 
vlastního kapitálu RE7" Q)%&)*'" R!-+,-,.)$/" 01,+23.4" '" )6*'*&>;(" +,-,.)$:;(" 01,+23!."  6)#"
s jednotlivými náklady kapitálu uvedeny v Tab. 4.7. Z Tab. 4.7  !"*'./"0'*+&/E"3!" !%&)*5,$/"














 !"#$%&'%(#)#*+,(-'".+/0)-'1#/)#&2 pro rok 2012  
=)"$4D>65!&>"&2.5'%#".'0,*25#"5-!"01,6*)#0,*". $:0)D*#"#.'-'*!5!"TUV7"W.'-'*!5"TUV"
je -.)&6*+#)$2&"&'"R2-,"-93!&/()"()%&)*)$/()"+)-0N*>"%5!"$-)+;!"KB7XL7"TUV"R45'"$40)D*!&'"
 '."0+)"0)%&,.E" *'."0+)")%$N*$>7"=+)"0)%&,."R45'" !%&)*5,$2"%'*'"0)*1!R&2"0+)"$:0)D!*"TUV"
$40)D*!&'" &'" -2.5'%N" 9%' <" - 9D!*&>" -2$N+.4" obchodní 60)5!D&)6*," 8YZQW[\ME" '767 [23]. 
S'*'E" &!-R4*&2" 0+)" $:0)D!*" TUV" 0+) )%$N*$>" R45'" 01!$-'*'" - '&'54*,;.:;(" ?'*!+,25<"
Min,6*!+6*$'"0+<?465#"'")R;()%#"]I@]. 
 
Tab. 4.8 U:0)D!*"#.'-'*!5!"TUV 
podnik #/34&35 
ROE 23,80% 13,42% 
RE 8,43% 13,11% 
spread (ROE-RE) 15,37% 0,31% 
*'" !"#$%&"'() 617 641 75 791 632 




po jednotlivé indikátory výkonnosti ekonomického subjektu. _)-.5'%"  !" &'$+3!&" %$) >?"
-0<6)R!?7" M! 0+$!"  '.)" 5,&!2+&>" 646*/?E" VQ=E" viz Obr. 4.3 a poté jako nelineární systém 
VM="6!"-0N*&:?,"&!$&N F>?,"$'-R'?,E"viz Obr. 4.4.  
Úkolem je stanovit váhy (preference) jednotlivých výkonnostních indiká*)+<"0)?);>"
metody AHP, ANP a následné zkonstruování souhrnného kritéria, které je podkladem pro 
$4()%&);!&>"$:.)&&)6*,"!.)&)?,;.:;("6#R !.*<7"W"?!*)%4"VQ="5-!".!"6*'&)$!&>"$'("$4#3>* 
jak analyti;.:"*'."6#0!+?'*,;)$:"01>6*#0E".%!3*)"#"?!*)%4"VM="0)#-!"6#0!+?'*,;)$:.  
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Postup aplikace metody AHP a ANP je dále rozepsán7" M! 0+$!"  6)#" &'" -2.5'%N"
vstupních dat a expertova názoru pomocí Saatyho metody párového porovnání popsané v 
kapitole 2.2.1 0+)0)D*!&4" $2(4" '" .)!J,;,!&*4" .)&-,6*!&;!" K`_LE" %5!" $-)+;< (2.22), (2.23), 
(2.24) a Tab. 2.2. Jednotlivé lokální váhy jsou stanoveny pro metodu AHP a ANP, viz Obr. 
4.5, Obr. 4.6, Obr. 4.7, Obr. 4.8, Obr. 4.9, 01,D!?3"$ 0)65!%&>"D26*,"pouze pro metodu ANP, 
viz Obr. 4.10, Obr. 4.11, Obr. 4.12, Obr. 4.137"W"$F!;("?'*,;"-)R+'-!&:;("&'"YR+7"O7P"a Obr. 
O7@B"R45'")$N1!&'" ! ,;(".)&-,6*!&;!"0)?);>"0)?N+#".)&-,6*!&;!" 1,0 CR 7"UF!;(&4"?'*,;!"
jsou konzistentní. 
 












































S'5F>?" .+).!?"  !" 6*'&)$!&>" b5)R25&>;(" $'(, které lze stanovit pro metodu AHP 
analiticky dle vzorce (2.25), nebo pomocí supermatice v souladu s metodologií popsanou 
v kapitole 2.2.4 dle vzorce (2.26). =+)"?!*)%#"VM=" 5-!".!" 6*'&)$!&>"b5)R25&>;("$'("$4#3>*"
0)#-!"?!*)%#"6!0!+?'*,;!7"=)6*#0"0+)0)D*#"(5!%'&:;("$'("%5!".+,*/+,>"6!"6.52%2"-!"*1>".+).<7"
Prvním krokem je sestavení výchozí supermatice W. Druhým krokem je transformace výchozí 
supermatice W &'"$23!&)#"6#0!+?'*,;,"W tak, aby 6)#D*4"65)#0;<"D,&,54"@7"81!*>?".+).!?" !"
0+)0)D!*" 5,?,*&>" KJ,&25&>L" 6#0!+?'*,;!"
!
W . ^!%&)*5,$/" $:;()->" 6#0!+?'*,;!E" $23!&/"
supermatice a limitní supermatice jsou zobrazeny pro jednotlivé metody v Tab. 4.10, Tab. 
4.11, Tab. 4.12, Tab. 4.13, Tab. 4.14.  
 







Tab. 4.11 Limitní supermatice (AHP) 
 
 

















V Tab. 4.9 jsou zobrazeny globální váhy, které 01!%6*'$# >" (5!%'&/" 0+!J!+!&;!"
jednotlivých výkonnostních i&%,.2*)+<7 U metody AHP byly globální váhy stanoveny 
analyticky a pomocí supermatice. Z Tab. 4.9  !"0'*+&/E"3!"0)?);>")R)#"?!*)%"R454"$40)D*!&4"
stejné hodnoty globálních vah. Pro stanovení globálních vah '&'54*,;.:?" -0<6)R!?" byly 
5).25&>" $2(4" 01!$-'*4" - 0+)0)D*<" &'" YR+7" O7P" a O7d" '" &265!%&N" 01!0)D*!&4" pomocí vzorce 
(2.25). U maticového #+D!&>" $'(  !" 0)6*#0" $:0)D*#E" %5!" .'0,*)54" 2.2.4E" -1! ?:" - hodnot 
$:;()->"'"$23!&/"6#0!+?'*,;!E".*!+é jsou identické a ve výsledné supermatici jsou zobrazeny 
globální váhy. Tyto váhy R454"01!$-'*4"- prvního sloupce limitní supermatice, viz Tab. 4.11. 
U metody ANP 6!"$46.4*# >"-0N*&/"$'-R4"?!-," !%&)*5,$:?,"0!+60!.*,$'?,"K.5'6*+4L7"_)-%>5"
?!-,"$6*#04"?!*)%"VQ="'"VM=" !"-1! ?:"- porovnání výchozích supermatic, viz Tab. 4.10 a 
Tab. 4.127"U:65!%&/"()%&)*4"0+!J!+!&;!"R454"01!$-'*4"z prvního sloupce limitní supermatice, 
viz Tab. 4.14. 
Z Grafu 4.1 jsou patrné rozdílné hodnoty výsledných preferencí (globálních vah). 




























































;#<#=(0 Lokální Skupiny 
Globální Globální Globální 
analyticky *0&+,#34 *0&+,#34 
Cíl     AHP AHP ANP 
S1 46,68% 
100,00% 
      
S2 8,61%       
S3 25,08%       
S4 19,63%       
C11 25,70% 
46,68% 
12,00% 12,00% 9,14% 
C12 14,89% 6,95% 6,95% 5,30% 
C13 52,94% 24,72% 24,72% 18,84% 
C14 6,46% 3,02% 3,02% 2,30% 
C21 15,02% 
8,61% 
1,29% 1,29% 2,86% 
C22 14,18% 1,22% 1,22% 2,70% 
C23 6,54% 0,56% 0,56% 1,25% 
C24 17,66% 1,52% 1,52% 3,37% 
C25 46,61% 4,01% 4,01% 8,89% 
C31 53,96% 
25,08% 
13,53% 13,53% 13,82% 
C32 29,70% 7,45% 7,45% 7,60% 
C33 16,34% 4,10% 4,10% 4,18% 
C41 18,20% 
19,63% 
3,57% 3,57% 3,60% 
C42 14,48% 2,84% 2,84% 2,86% 
C43 12,87% 2,53% 2,53% 2,54% 
C44 54,44% 10,69% 10,69% 10,76% 
Suma   100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
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Jakmile jsou známy globální váhy jednotlivých skupin a podskupin lze 01,6*)#0,*".!"
konstrukci souhrnného kritéria. =+)" .)&6*+#.;," 6)#(+&&/()" .+,*!+,'"  !" $4#3,*'" ?!*)%'"
$23!&/()"6)#D*#"K'+,*?!*,;.:"$23!&:"0+<?N+L"dle vzorce (2.18). Hodnoty nezbytné pro jeho 
konstrukci jsou dohledatelné v Obr. 4.14 a v Tab. 4.9. 
Na Obr. 4.14 jsou párová porovnání alternativ s ohledem na jednotlivé výkonnostní 
indikátory. C)&-,6*!&;!" $F!;(" ?'*,;" *N;(*)" 02+)$:;(" 0)+)$&2&>" R454" )$N1!&4" %5!"
.)&-,6*!&*&>()" 0)?N+#" K`_L7"UF!;(&4"?'*,;!" jsou konzistentní. V Tab. 4.9 jsou jednotlivé 
globální váhy pro metody AHP i ANP.  












Tab. 4.15 Souhrnné hodnocení (AHP) 
 
 




=+$.4" *N;(*)" ?'*,;, viz Tab. 4.15 a Tab. 4.16,  6)#" *$)1!&4" $2('?," $405:$' >;>?,"
z párového porovnání alternativ s ohledem na indikátory výkonnosti, viz Obr. 4.14 E"01,D!?3"
*1!*>"12%!."$ *N;(*)"?'*,;>;(" !"*$)1!&"b5)R25&>?,"$'('?,"K$2(4"eL"01!$-'*:?,"-"Tab. 4.9. 
Z Tab. 4.15  !" 0'*+&/" 3!" 6)#(+&&/" .+,*/+,#?" '5*!+&'*,$4" V@" K6*+) >+!&6.:" 0)%&,.L"
%)6'(# !" $4FF>" ()%&)*4" )0+)*," 6)#(+&&/?#" .+,*/+,#" '5*!+&'*,$4" VI" K6*+) >+!&6./" )%$N*$>L7"
U:65!%!." */()3" 0)1'%>" 5-!" $4D>6*" ," -" Tab. 4.16 '$F'." 6 drobným rozdílem v hodnotách 
jednotlivých souhrnných kritérií. 
4.3.3 Zhodnocení 
Z $:65!%.<"$"Tab. 4.9  !"-1! ?/E"3!"()%&)*4"b5)R25&>;("$'("646*/?#"VQ=" 6)#"0+)")RN"
metody (analytická, supermatice) stejné. Výsledné váhy na bázi lineární AHP a nelineární 
ANP jsou )%5,F&/7"=+) !$,5"6!"*!%4" ,6*:"$5,$"-0N*&:;("$'-!R7" 
 V05,.';>" )R)#" ?!*)%" R45)" - ,F*N&)E" 3!" 6*rojírenský podnik TOSHULÍN, a.s. je 
$:.)&&N F>"&!3")%$N*$>"$:+)R'"6*+) <"'" 7"&7"Z)#(+&&/".+,*!+,#?"$40)D*!&/"%5!"?!*)%y AHP je 
0+)"$'+,'&*#"0)%&,.#"XdEP@H"'"0+)"$'+,'&*#")%$N*$>"BAEOdH7"Z)#(+&&/".+,*/+,#?"$40)D*!&/"
dle metody ANP je pro variantu podniku 6PEGAH"'"0+)"$'+,'&*#")%$N*$>"BOEBA%  
Z *)()*)"$:65!%.#" 5-!".)&6*'*)$'*E"3!"výrobním strojírenským podnikem je dosahováno 
&'%0+<?N+&:;(" $:65!%.<" )0+)*," podobným 0)%&,.<?" -!" 6*! &/()" )%$N*$>7" =+)6*1!%&,;*$>?"
-'?N6*&'&;<" 0)%&,.#"  !" *'./" $!5?," %)R1!" &'05f)$2&' vize podniku, kterou je cílováno 






Autor metody AHP Thomas L. Saaty je americký matematik p<6)R>;>" '.)"#&,$!+-,*&>"
0+)J!6)+" &'" W&,$!+-,*N" $ Pittsburghu. Je architektem a zakladatelem teorie a analytického 
hie+'+;(,;./()"0+);!6#" KVQ=LE" +)-F>1!&/"$ oblasti rozhodování, multikriteriální rozhodovací 
'&'5:-4E" '&'54*,;./()" 6>g)$/()" 0+);!6#" '"  !()" -!$F!)R!;&N&>" &'" +)-()%&#*>" 6!" -2$,65)#" '"
-0N*&)#"$'-R)#7"=#R5,.)$'5"$!5./"?&)36*$>"D52&.<"'"$4%'5"$>;!"&!3"@I".&,("&'"*)*)"*/?'7" 
V&'54*,;.:" (,!+'+;(,;.:" 0+);!6" KVQ=L"  !" 6*+#.*#+)$'&2" *!;(&,.'" #+D!&2" k 1!F!&>"
.)?05!h&>;(" +)-()%&#*>7" ^!" -'5)3!&'" &'" ?'*!?'*,;.ém postupu a lidské psychologii. Od 
jejího vynalezení v 70. letech IA" 6*)5!*>" R45'" &N.)5,.+2*" -%).)&'5!&'. Pomocí analytického 
hierarchického procesu (AHP) je poskytnuta komplexní a logická struktura pro strukturování 
problému, pro kvantifikaci jeho elemen*<E" .*!+/" 6)#$,6>" 6 celkovými cíly a pro hodnocení 
'5*!+&'*,$&>;("1!F!&>7  
V '05,.'D&N-)$N1)$';>" D26*," 0+2;!E" $,-" .'0,*)5'" OE"  !" 0+)0) !&)" ?N1!&>" $:.)&&)6*,"
!.)&)?,;.:;(" 6#R !.*<" 6 $>;!.+,*!+,25&>?," %!.)?0)-,D&>?," ?)%!547" 8)*)" 0+)0) !&>"
je -'5)3!&)"&'" .)?05!h&>"?!*)%N" ()%&);!&>" $:.)&&)6*,"i'5'&;!%"Z;)+!;'+%" '" '&'54*,;./?"
(,!+'+;(,;./?" 0+);!6#" KVQ=L" +!607" '&'54*,;./?" 6>g)$/?" 0+);!6#" KVM=L7" ^2%+!?" 0+2;!"  !"
syntéza metody Balanced Scorecard s #$!%!&:?,"$>;!.+,*!+,25&>?,"%!.)?0)-,D&>?,"?)%!547 
S ohledem na cíl 0+2;!"5-!".)&6*'*)$'*E"3!"6*+) >+!&6.:m podnikem TOSHULÍN, a.s. je 
dosahováno $4FF>"$:.)&&)6*,, &!3"v analyzovaném )%$N*$>"%)".*!+/()" !"*!&*)"0)%&,."1'-!&E"
*!%4" )%$N*$>" $:+)R4" 6*+) <" '" -'1>-!&>"  7" &7 8'*)" 6.#*!D&)6*" R45'" 0)*$+-!&'"  '." ?)%!5!?"
metody AHP, *'." ?)%!5!?" ?!*)%4" VM=7" Q)%&)*4" 6)#(+&&:;(" .+,*/+,>" 6!" #" *N;(*)" ?!*)%"
)%5,F# >" 60>F!" &!0'*+&N K01,R5,3&N" O" 0+);!&*&>" R)%4L. S<$)%!?" *)()*)"?'5/()" +)-%>5#"?<3!"
R:*" 6.#*!D&)6*E" 3!" (,!+'+;(,!" +!607" 6>g)$2" 6*+#.*#+'" *$)1!&'" ?)%!lem Balanced Scorecard 
$4*$21>" 60>F!"  !%&)%#FF>" .)6*+u rozhodovacího problému. Y$F!?" +)-%>54" $ hodnotách 
globálních vah (výsledných preferencí), stanovených pro jednotlivé metody,  6)#"#3"?&)(!? 
-&'*!5&N F>E"viz Graf 4.1. V rozdílných hodnotách výsledných preferencí se projevil'")%5,F&)6*"
?!-,"(,!+'+;(,;.)#"'"6>g)$)#"6*+#.*#+)#7 
j!F!&>" ?etod AHP a ANP s $4#3,*>?" 6#0!+?'*,;!" ?<3!" R:*" konstruováno i trochu 
jiným -0<6)R!?"&!3"  !" 0)062&)"$ této práci. V 01>0'%NE" 3!"R4"$!"$:;()->" 6#0!+?'*,;," R454"
)R6'3!&4"$2(4"e" !%&)*5,$:;("02+)$:;("0)+)$&2&>"'5*!+&'*,$"6 ohledem na kritéria, tak by ve 
J,&25&>" 6#0!+?'*,;," R45)" ?)3&/" &'" 12%.#" i-té alternativy a prvního sloupce $4D>6t hodnotu 
souhrnného kritéria pro i-*)#" '5*!+&'*,$#7" k2+)$!f" R4" R45)" ?)3&/" - J,&25&>" ?'*,;!" $4D>6*"
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$F!;(&'" 02+)$2" 0)+)$&2&>" '5*!+&'*,$" 6 )(5!%!?" &'" .+,*!+,'7" V$F'." - takovéto finální 
6#0!+?'*,;!"R4"&!R45)"?)3&/"- ,6*,*"b5)R25&>"$2(4"[6], [7]. 
M2?N*!?"0+)"%'5F>"&'$'-# >;>"0+2;,"?<3!"R:*"6.#*!D&)6*E"3!"?etody AHP a ANP byly 
$4$,&#*4" '.)"6*'*,;./"?!*)%47"V$F'. 0+)"'&'5:-#"6)#D'6&/()"6$N*'" !"$!5?,"%<5!3,*/"D'6)$N"
závislé rozhodování. =+)"*'.)$/*)"'&'5:-4"R454"&'$+3!&4"?!*)%4"SQl" (dynamic hierarchy 
process) a DNP (dynamic network process). Pro analýzu dynamických rozhodnutí existují dva 
-0<6)R4" '" *)" 6*+#.*#+25&>E" 0)?);>" 6;/&21<E" '" J#&.;,)&25&>E" !h05,;,*&>?" -'(+&#*>?" D'6#" %)"
0+);!6#" 0)6#-)$2&>7" =+)" J#&.;,)&25&>" %4&'?,.#" !h,6*# !" '&'54*,;./" &!R)"&#?!+,;./" 1!F!&>7 
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=1>5)('"@p" Vybrané údaje z 9D!*&>" -2$N+.4" 60)5!D&)6*," 8YZQW[\ME" '767" '" J,&'&D&>"





;.5<#10'DE Vybrané údaje z 9D!*&>"-2$N+.4"60)5!D&)6*,"8YZQW[\ME"'767"'"J,&'&D&>"'&'5:-4"
0)%&,.)$/"6J/+4"6!"-'?N1!&>?"&'".)&.#+!&;!6;()0&)6*"65!%)$'&:;(")%$N*$>E"-'"+)."IA@I"
v *,67"CD7 
  podnik v!8#B0':&8#F9'0'FG')G 
EBIT 181 530 12 781 503 
aktiva 855 298 152 171 066 
ROE 23,80% 13,42% 
EAT 147 007 10 171 237 
VK 617 641 75 791 632 
Tt 912 714 160 592 409 
Tt-1 995 815 151 119 110 
RE 8,43% 13,11% 
 
